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P  R O L  O G O
Unas b r e v e s  p a la b r a s  b a s t a r â n  p a r a  exponer  el contenido 
de la l in e a  de in v e s t lg a c iô n  que se  d e s a r r o l l a  en e l  p r é s e n te  t r a b a ­
jo.
El e s tu d io  de la  t a s a  c o y u n tu ra l  co m o  in s t ru m e n to  de lucha  
c o n tra  la  in f lac lôn  r e v i s te  e s p e c ia l  c o n s id e ra c iô n  en lo s  m o m e n to s  
a c tu a le s  en que, lo s  p r e c i o s  a lc a n z a n  c o ta s  in s o sp e c h a d a s  en la s  u l ­
t im a s  d é c a d a s ,  el p a ro  s e  h a  g e n e ra l iz a d o  h a s t a  el punto de h a b e r s e  
c o n v e r t id o  en el p ro b le m a  so c ia l  m â s  p re o c u p a n te  que so p o r tan  la  - 
m a y o r ia  de lo s  go b ie rn o s  y el d e s e q u i l i b r ip  e x te r io r  d e ja  s e n t i r  su s  
e fe c to s  s o b r e  l a s  r e s p e c t !v a s  b a la n z a s  de pagos .
A nte  e s t e  cûm ulo  de s i tu a c io n e s  c o n f ig u ra d o ra s  de la c r i - -  
s i s  a c tu a l ,  h e m o s  c r e id o  o p o r tu no  c e n t r a r  n u e s t r o  i n t e r é s  en la con 
s id e ra c iô n  de l a s  n u e v a s  f o r m u la s  que s e  han  e n say ad o  con v is ta  a - 
h a c e r  f r e n te  a l  fen ôm en o  que def in e  la c r i s i s  que hoy  d ia  a t r a v i e s a n  
l a s  e c o n o m ias  o c c id e n ta le s .  D e n t ro  de e s t e  conjunto de fo r m u la c io -  
n e s  in n o v a d o ra s  y de in ten to s  p o r  e n c o n t r a r  s a l id a s  s o b r e  todo, en 
lo  que r e s p e c t a  a l  p ro c e s o  in f la c io n is ta ,  h a  su rg id o  en F r a n c i a  a 
p a r t i  r  de 1975 una id ea  cuya  f in a l id ad  no ha s ido o t r a  que la  de l u - -  
c h a r  c o n t r a  la in f la c lô n  en un f r e n t e  d is t in to  a l  que  h ab i tu a lm e n te  ve  
n ian  o p é ra n d e  l a s  m e d id a s  e s t a b i l i z a d o r a s  t r a d ic io n a le s ,
Si bien, la s  n o ta s  c a r a c t e r i z a d o r a s  de l a s c r i s i s  a n t e r i o r e s  
p o s ib i l i ta b a n  una e x p l ic a c iô n  t e ô r i c a  y s a t i s f a c to r i a  de s u s  c a u s a s  y 
en c o n se cu en c ia ,  la  bû sq ued a  de la s so lu c io n e s  m â s  fa c t ib le s ,  e s t e  -
3.
m i s m o  e s q u e m a  e x p l ica t iv e  se  ha ro o s t ra d o  in s e rv ib le  t r a s  la  p r o - -  
fmida co n vu ls io n  que e s tâ n  su f r ien d o  lo s  p a i s e s  m â s  i n d u s t r i a l i z a - -  
dos a p a r t i r  de 1973 y que ha venido a  m a r c a r  un nuevo hito  en la  - 
evo luc iôn  y d e s a r r o l l o  de l  s i s t e m a  econ ôm ico  de m e r c a d o ,  p o r  lo - 
que se  ha p lan teado  la im p e r i o s a  n e c e s id a d  de e n s a y a r  nuevos  p lan -  
te a m ie n to s  de la s  p o l î t i c a s  e co n ô m icas  o bus c a r  nu evos  m e d io s  que 
pu edan  r e s u l t a r  m â s  e f i c a c e s  en s u  fun c ion am ien to  y en  sus r é s u l t a  
do s .
E n  la m ed id a  en que l a s  c i r c u n s ta n c ia s  que v e n im os  a t r a v e -  
sando  a  p a r t i r  de 1973 d e te r m in a n  un fenô m eno  que v iene  conociéndo  
s e le  co m o  s tagfla t ion ; (es  d c c i r ,  una s i tu ac iô n  en la  que se compagi_ 
nan a l ta s  ta  sa s  de in f lac lôn  y e lev ado s  n iv e le s  de p a ro ) ,  la s  p o l i t i - -  
c a s  e s t a b i l i z a d o ra s  de la dem a n d a  o c o n t r o la d o r a s  de l c o s te  se  han 
m o s t r a d o  in c a p a c e s  de a b o r d a r  el p ro b le m a  sa t i s f  a c to r  la m en te  de - 
f o r m a  que se  c o n s ig u ie se  d e s a c e l e r a r  el r i tm o  de c r e c im ie n to  de - -  
los  p r e c i o s  sin g e n e r a r  un m a y o r  vo lu m en  de d e so cu pac iô n ,  o b ien  - 
a u m e n ta r  e l  n ive l  de e m p le o  s in  p r e s io n a r  m a y o r e s  ta s a *  de in f l a - -  
c iôn . L a  co m p le j id ad  del fen ôm eno  ha ten ido  p o r  r e s u l ta d o  un c ie r to  
f r a c a s o  en los lo g ro s  consegu idos  en aqu e l lo s  pauses que han  ad o p ta -  
do m e d id a s  e co n ô m ica s  a  t r a v é s  de la dem a n d a  p u es to  que, si b ien  - 
han  conseguido  d e te n e r  en a lguna  m e d id a  la  l l a m a ra d a  de lo s  p r e c i o s ,  
el lo ha s ido g ra c i a s  a un c r e c i e n te  y p re o c u p a n te  in c r e m e n to  d e l  nu ­
m é r o  de p e r s o n a s  s in  p o s ib i l id a d e s  de e n c o n t r a r  un p u es to  de t r a b a  
jo deb ido  a  la  p ro funda  r e c e s iô n  y e s ta n c a m ie n to  en  que se  han v is to  
sum ido s  lo s  p a r s e s  en sus r i tm o  s de c r e c im ie n to ,  an te  ta l  tipo de 
m e d i d a s .
Un in ten to  de a b o r d a r  e l  p r o c e s o  in f la c io n is ta  a c tu a l  en  su s  
fuen tes  o r ig in a r i a s  ha s ido el de la  a p l i c a c iô n  d e l  p r é l è v e m e n t  c o n - -
4.
io n c tu re l  en F r a n c i a  t r a d u c id o  a n u e s t r o  p a is  co m o  t a s a  c o y u n tu ra l  
y a cuyo es tu d io  y d e s a r r o l l o  d e d ic a m o s  el p r é s e n te  t r a b a jo .
La  l in e a  de in v e s t ig a c io n  que h e m o s  segu ido ,  p a r t e  de  - -  
unos su p u e s to s  con ten ido s  en e l  cap î tu lo  p r i m e r o  en el que se p r é ­
tende ex p o n e r  e l  nuevo  m a r c o  en  el que se  d e s a r r o l l a  la  in f lac lô n  - 
que p a d e c e m o s  a s i  com o un in ten to  p o r  e x p l i c a r  el nuevo  p r o c e s o  - 
in f l a c io n i s t a  a t r a v é s  de d i s t i n ta s  t e o r i a s .  P a r t i e n d o  de e s t e  e n fo - -  
que , y g losando  una p a n o râ m ic a  de l  p r o c e s o  que ha conduc ido  a la 
c r i s i s  e c o n o m ic s  m on d ia l ,  se p r e te n d e  e x p l i c a r  l a s  c a u s a s  que han  
hecho  in o p é r a n te s  l a s  d is t i n ta s  p o l î t i c a s  e c o n ô m ic a s  que han  s ido  - 
ad op ta  da s a l  r e s p e c to ,  a s i  com o  un enfoque de la  s i tu a c iô n  en  F  r a n  
c ia ,  (p o r  cuan to  h a  s ido  el p a is  donde ha su rg id o  la  id e a  de e s te  nue^ 
vo in s t r u m e n to  a n t i in f la c io n is ta ) ,  a sp e c to  a l  que se d ed ic a n  lo s  c a - -  
pf tu los  uno, dos y t r è s  del  p r é s e n t e  t r a b a jo .
En lo s  cap îtu lo  s s ig u ie n te s ,  se  p a sa  a  a n a l i z a r  la  e s t r u c tu -  
r a  y lo s  d is t in to s  e le m e n to s  que c a r a c t e r i z a n  a la  t a s a  c o y u n tu ra l  - 
a s i  c o m o  una ex p o s ic iô n  de l a s  p r in c ip a l e s  c r i t i c a s  que cab e  h a c e r  
en to rn o  a  l a  m i s m a  y lo s  p r o b l e m a s  que se  p la n te a n .
F in a lm e n te ,  l a  co n c lu s io n  a  l a  que se  l l e g a  t r a s  a n a l i z a r  - 
lo s  d is t i n to s  a s p e c to s  que c o n f ig u ra n  e s t e  nuevo  i n s t r u m e n te  y l a s  - 
d i f ic u l ta d e s  que han  su rg id o  de su  ap l ic a c iô n ,  segû n  se  d e s p r e n d e  - 
de la  e x p e r i e n c ia  hab ida  en F r a n c i a ,  es a lgo  p e s i m i s t a ,  ya que s i  - 
b ien  d e s d e  una p e r s p e c t i v a  t e ô r i c a  l a s  v i r tu d e s  que o s t e n ta  y l o s  - -  
p la n t e a m ie n to s  de que p a r t e  son  a l t a m e n te  a c e p t a b le s ,  los  r e s u l t a ­
do s p r â c t i c o s  no han  sido todo lo  p o s i t iv o s  que c a b r i a  e s p e r a r  p o r
c u a n to  l a s  c a u s a s  que han  p o s ib i l i t a d o  en el v ec ino  p a is  una d e s a c e -  
l e r a c i ô n  en lo s  p r e c i o s ,  se  ha deb ido  m â s  a r a z o n e s  p s i c o lô g ic a s  y 
a l  p ro p io  d e s e o  de la  so c ie d a d  de f r e n a r  de a lg u n a  m a n e r a  una  in f la  
c iô n  g a lo p an te  que  a lo s  e fe c to s  que ha  p ro d uc id o  la  a p l i c a c iô n  de la  
t a s a  c o y u n tu r a l  e n t r e  1975-1977 .
P o r  u l t im o ,  a g r a d e c e r  l a s  o r i e n ta c io n e s  y s u g e r e n c i a s  que 
el D i r e c t o r  de  e s t a  t e s i s  m e  ha b r in d a d o  p a r a  p o d e r l a  l l e v a r  a  f e l iz  
t é r m i n o .
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E L  NUEVO MARCO DE LA INFLACION
I. -  INTRODUCCION.
Un es tu d io  p o rm e n o r iz a d o  a c e r c a  de l a  s i tu a c iô n  e co n ô m i-  
ca  en lo s  u l t im o s  c inco  aRos nos l le v a  a la  c o n s id e ra c iô n  de que, la  
c r i s i s  que v ie n e n  p ad ec ien do  l a s  e co n o m ias  o c c id e n ta le s  r e s p o n d s  a 
c a u s a s  y su p u e s to s  d i f ic i lm e n te  e x p l ic a b le s  en c a so s  a n t e r i o r e s .  SI 
b ie n  e s  c i e r t o  que lo s  p r o b l e m a s  c r e c i e n t e s  que han  sacud ido  a  lo s  - 
d is t in to s  p a i s e s  han  s ido lo s  m i s m o s :  in f lac lôn ,  p a ro  y d e se q u i l ib r io  
ex te rn o ,  l a s  r e l a c io n e s  e x is ta n t e s  e n t r e  e l los  han  su f r id o  una t r a n s -  
m u ta c iô n  c o n s id e ra b le  en  su  e s t r u c tu r a ,d e  fo r m a  que ro m p ien do  - -  
con la s  h ip ô te s i s  t r a d ic i o n a le s  han venido a p e r f i l a r  n uevas  s i tu a c io ­
n e s  que e s c a p a n  a l a s  e x p l i c a c io n e s  d ad as  p o r  la  t e o r i a  e co n o m ic s  - 
conoc ida  h a s ta  e n to n c e s .  R e la c io n e s  ta i e s  com o in f lac lô n  y p a r o  que 
se  m o s t r a b a n  c o n t r a r i a s  en s u  r e c o r r i d o  r e s u l t a n  a c tu a lm e n te  p e r - -  
f e c ta m e n te  co m p a t ib le s  de fo r m a  que l a s  c u r v a s  de P h i l ip p s  se  nos - 
p r e s e n t a n  c a r e n t e s  de toda  v a l id e z  p a r a  e x p l i c a r  l a s  p o s ib i l id ad es  - 
de e le c c iô n  e n t r e  e s ta b i l id a d  de  p r e c i o s  y em p leo  ta l  y com o se  m o s ­
t r a b a n  in ic ia lm e n te .
Com o ha d icho M , F r i e d m a n  (1), en la  e tap a  de d e s a r r o l l o  
en que se e n c u e n t ra n  los  p a r s e s  m â s  in d u s t r i a l i z a d o s ,  el p a r o  y l a  - 
in f lac lôn  no son fen ô m en o s  c o n t r a p u e s to s  s ino  que p o r  e l  c o n t r a r io  
am b o s  c r e c e n  s im u l tâ n e a m e n te ,  de aqu i que el d iag n ô s t ic o  de la  a c ­
tua l c r i s i s  in t e rn a c io n a l  pueda  s e r  c o n s id e ra d o  com o el r e s u l ta d o  de
10.
un con jun to  de c i r c u n s t a n c i a s  que d i f ic i lm e n te  e n c u e n t r a n  e x p l ic a c iô n  
d e n t r o  de un con tex to  ec o n ôm ico  t r a d ic io n a l ,  y a d e m â s  de d i f ic i l  r e -  
p e t i c iô n  (2).
E s t e  es p r e c i s a m e n t e  e l  hilo  a rg u m e n ta i  que  v a m o s  a  d e s a -  
r r o l l a r  en  e s te  p r i m e r  cap îtu lo ,  p o r  cuan to  p re t e n d e m o s ,  p a r t ie n d o  
d e l  su p u e s to  b à s i c o  de  que la  in f lac lô n  que v ie n e n  p a d e c ie n d o  l a s  é c o ­
n o m is a  o c c id e n ta le s  en la  p r é s e n t e  d é c a d a  r e s p o n d s  a c a u s a s  y m o t i -  
v a c io n e s  d i s t i n ta s  a  l a  de ép ocas  p r e t é r i t a s ,  se  r e q u i e r e n  nuevos  m e -  
c a n i s m o s  e in s t r u m e n to s  p a r a  h a c e r  f r e n te  a l  a c tu a l  p r o c e s o  in f lac io  
ni s ta  ya que l a s  m e d id a s  t r a d i c i o n a l e s  se  han  m o s t r a d o  en  g r a n  m e d i ­
da  in o p é r a n te s  en su co n se c u c iô n .  P o r  ello , p a r t i e n d o  de una e x p o s i ­
ciôn g e n e ra l  que nos s i tu e  en el m a r c o  d e n tro  del cua l  lo s  d i s t i r t o s  - 
a c o n te c im ie n to s  p o l i t i c o s , '  s o c ia le s  y ec o n ô m ico s  nos ex p liq u en  com o 
s e  ha d e se m b o c a d o  en la  c r i s i s  que p a d e c e m o s ,  v a m o s  a  i r . ten ta r  e x ­
p o n e r  l a s  c a r a c t e r i s t i c a s  de la  m i s m a  a s i  com o lo s  d is t in to s  p l a n t e a ­
m ie n to s  que  s e  h an  e sb o za d o  en  to rn o  a l a  b û sq u ed a  de n u e v a s  so lu c io  
n é s  p a r a  c o n c lu i r  con  el e s tu d io  p a r t i c u l a r i z a d o  d e l  c a s o  f r a n c é s  ya  - 
que a e fe c to s  de e s t e  t r a b a jo ,  nos i n t e r e s a  ex p o n e r  la  a n t e s a l a  que - 
h a  p ro v o c a d o  e l  n a c im ie n to  en el v e c in o  p a i s  de l  nuevo  in s t r u m e n to  -  
de lu ch a  c o n t r a  la  inflac lôn ; a s a b e r ,  l a  t a s a  co y u n tu ra l .
II .  - LO S A N T E C E D E N T E S  D E L  PR O C E SO  INFLACIONISTA SURGI­
DO TRA S LA CRISIS D E L  P E T R O L E O .
De lo s  t r è s  p r o b l e m a s  b â s i c o s  que  l a  c r i s i s  e c o n ô m ic a  ha - 
p ro v o c a d o ,  no p a r e c e  e x i s t i r  duda en que la  in f la c lô n  es  el m â s  g r a ­
ve  y el p r i o r i t a r i o  a la  h o ra  de a b o r d a r  una e s t r a t e g i a  a l  r e s p e c to .
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A  p e s a r  de que el p ro b le m a  de l a s  v a lo r a c io n e s  y lo s  ju ic io s  
de  v a lo r  han  e s ta d o  p r é s e n t e s  en la e le c c iô n  de lo s  ob je t iv o s  p r i o r i t a  
r i o s ,  d e sd e  un punto de v i s t a  e co nô m ico  no p a r e c e  que e x i s ta n  su f i-  
c i e n t e s  r a z o n e s  que a c o n s e je n  lo c o n t r a r i o  p u e s to  que l a  in f la c lô n  se 
e r i g e  en c o n d ic io n a n te  d e  lo s  o t r o s  d o s ,  de m a n e r a  que m i e n t r a s  no 
se  lo g r e  a p a g a r  la  l l a m a  ra d a  de los  p r e c i o s ,  e l  p a r o  y e l  d é f ic i t  de - 
l a s  b a la n z a s  de p ago s  s e g u i r â n  h ac iend o  ac to s  de p r e s e n c i a .
L a s  a rg u m e n ta c io n e s  han  s ido  ro tu n d as  en e l  se n t id o  de  que, 
la  in f lac lôn  p ro v o c a  una d i s to r s io n  en la  a s ig n a c iô n  de lo s  r e c u r s o s  - 
de f o r m a  que son  l a s  a c t iv id a d e s  y  lo s  s e c t o r e s  m â s  e s p e c u la t iv o s  
lo s  que en  m a y o r  m e d id a  se v en  f a v o r e c id o s  p o r  el p r o c e s o ,  y  no p r ^  
c i s a m e n t e  lo s  m â s  p ro d u c t iv e s .  B a jo  e s t a s  c i r c u n s t a n c i a s ,  lo s  e f e c ­
to s  p r i m a r i o s  que se  d e jan  s e n t i r ,  al m a r g e n  del  m e r a m e n t e  re d is t r i_  
bu tivo ,  son  lo s  c o n c e rn ie n te s  a  la  in v e r s io n  y el a h o r r o  con l a s  c o n - -  
s ig u ie n te s  d e r iv a c io n e s  que se  in d ucen  en el n ive l  de em p le o .  A s im i£  
m o ,  y en lo que c o n c ie rn e  a la  b a la n z a  de pago s ,  una p e r s i s t a n t e  y - 
p au la t in a  su b ida  de  lo s  p r e c i o s  in te rn o s  p ro v o c a  un e n c a r e c i m i e n to  - 
de la  p ro d u c c iô n  n a c io n a l  de c a r a  a l  e x t e r i o r  y  p o r  lo  tan to  un d e s a ju ^  
te a  un m a y o r  en l a s  r e l a c io n e s  e x te r n a  s ,  el r e s u l t a d o  f ina l  no e s  o t r o  
que el e n c a r e c i m i e n to  de la s  e x p o r ta c io n e s  y e l  i n c r e m e n to  d e l  d é f i - -  
c i t  en la  b a la n z a  de  p a g o s .  A d e m â s ,  en  t a i e s  co n d ic io n e s ,  lo s  s e r v i -  
c io s  se  h a c e n  m â s  c a r o s  y  el t u r i s m o  r e m i t e  en su s  n iv e l e s  de  e n t r a  
da m i e n t r a s  que  lo s  f lu jo s  de c a p i t a le s  se  in c l in an  a f a v o r  de  l a s  s a - -  
l i d a s  con la  s u b s ig u ie n te  r e p e r c u s iô n  s o b r e  e l  e q u i l ib r io  e x te r n o .
P o r  e s t a s  y  o t r a s  r a z o n e s ,  (que r e q u e r i r f a n  una m â s  d e ta -  
l l a d a  e x p o s ic iôn ,  p e r o  que  o m i t im o s  p o r  c o n s i d e r a r  que e s c a p a n  de -  
la  f in a l idad  que p re te n d e m o s  en e l  p r é s e n te  cap îtu lo  (3) ),  l a  in f l a - -
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ciôn  se  ha e r ig id o  en  la  c u e s t iô n  b â s i c a  que  h an  de r e s o l v e r  lo s  r e s ­
p e c t iv e s  go b ie rn o s  co m o  p r e s u p u e s to  in ic ia l  p a r a  s u p e r a r  la  c r i s i s  -  
a c tu a l .  En b a se  a e s t e  p la n te a m ie n to ,  p a r e c e  op o r tu n o  y co nv en ien te  
e n s a y a r  n u e v a s  f ô r m u la s  que v en gan  a r e s o l v e r  el p ro b l e m a ,  com o  - 
a s i m i s m o ,  c o m p r e n d e r  la s  c a u s a s  e x p l ic a t iv a s  de l  fe nô m eno ,  r a z ô n  
p o r  la  cua l v a m o s  a  b o s q u e ja r  e s c u e t a m e n te  lo s  p r e c e d e n t e s  de l a  - -  
p r é s e n t e  c r i s i s  p a r a  m e j o r  c o m p r e n d e r  p o s t e r io r m e n t e ,  p o r  que l a s  
t e o r i a s  t r a d i c i o n a l e s  a s i  com o  l a s  m e d id a s  d e  p o l i t i c s  e c o n ô m ic a  - -  
a p l i c a b le s  h a s t a  el p r e s e n t s ,  se  han  m o s t r a d o  in c a p a c e s  de e x p l i c a r  
la  s i tu a c iô n  a c tu a l  a s i  co m o  de r e s o l v e r  a c e p t a b le m e n te  el p ro b le m a  
(4).
Unas b r e v e s  c o n s id é ra  c lo ne  s en e s t e  sen t id o  p ueden  s e r  
a c l a r a t o r i a s  de lo s  p r e c e d e n te s  in m ed ia to s .  P u e d e  d e c i r s e  que e s  a 
p a r t i r  de la  d écad a  de lo s  60 cuando  e m p ie z a n  a  g e s t a r s e  lo s  c im ie n  
to s que c o n d u c i r ia n  f in a lm e n te  a la  s i tu a c iô n  a c tu a l .  En un m undo 
reg id o  p o r  unas  r e l a c io n e s  cada  vez  m â s  e s t r e c h a s ,  en e l  que, lo s  - 
i n t e r c a m b io s  c o m e r c i a l e s  se  h a c e n  m â s  i n t e n s o s ,  lo s  p r o c e s o s  de - -  
in t e g r a c iô n  e c o n ô m ic a  a d q u ie r e n  c a r t a  de n a tu r a l e z a ,  y lo s  b lo q u e s  - 
p o l i t ico s  c i e r r a n  f i la s  en  to rn o  a  la  c o n f ro n ta c iô n  E s t e - O e s t e ,  c u a l - -  
q u ie r  a c c iô n  o in c id en te  en uno de  lo s  p a i s e s  n e c e s a r i a m e n te  t i e n d e  - 
a  r e p e r c u t i r  en  lo s  d e m â s  y  p o r  a ü a d id u r a  se  h a c e  e x te n s iv e  a  todo  s 
e l lo s .  E s t e  lue  el c a s o  de  E E .  UU. en  e l  que , lo s  e x c e s iv o s  gaS tos  - 
f i n a n c iè r e s  que  supuso  la  g u e r r a  en V ie tn am , p ro v o c ô  in c r e m e n to s  - 
s u s t a n c i a l e s  en  lo s  n iv e le s  de d e m a n d a  que m o t iv a  r  on a lz a s  en lo s  - -  
p r e c i o s  a  p e s a r  de  la  p o l i t i c s  m o n e t a r i a  r e s t r i c t i v a  que  p o r  e n to n c e s  
se e s ta b a  ap l ic a n d o .
L a s i tu a c iô n  vino a  c o m p l i c a r s e  en  E u ro p a  en tan to  l a s  s a l i ­
das  de  c a p i t a l e s  que  el n e o c o lo n ia l i s m o  a m e r i c a n o  p ro d u jo  en e l  V ie -
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jo  C o n t in en te ,  p o s ib i l i tô  un i n c r e m e n t o  .c o n s id e ra b le  de la  l iq u id e z ,  -  
f in a n c ia d a  p o r  un d é f ic i t  de la  b a la n z a  de p ag os  a m e r i c a n a ,  que p r e -  
s io nan do  s o b r e  la  o f e r t a  d is p o n ib le  indujo  una n uev à  a lz a  e s p e c t a c u -  
l a r  de lo s  p r e c i o s  en  lo s  d is t i n to s  p a r s e s .  L os  e u r o d é l a r e s  co n s t ! tu -  
y e ro n  un nuevo  m e r c a d o  que  p e r m i t i a  f i n a n c ia r  en  bu ena  m e d id a  l a s  
n e c e s i d a d e s  c r e c i e n t e s  de  in t e r c a m b io  que se  e s t a b a n  c r e a n d o  en  el 
m e r c a d o  m u n d ia l  y  e l  d e s a r r o l l o  de  l a s  i n v e r s io n s  s d i r e c t e s  de  lo s  - 
E E .  UU. a  p a r t i r  de  I960  fu e r o n  o t r o  tan to  que c o n t r ib u y e r o n  en  e l  - 
m e n c io n a d o  p r o c e s o .
E s t a s  a s e v e r a c io n è s  han e n c o n t r a d o  su  apoyo  en a q u e l lo s  eco 
n o m i s t a s  que han  c o n s id e r a d o  e l  s i s t e m a  m o n e t a r i o  in t e rn a c io n a l  n a -  
c ido en  B r e t t o n  W oods co m o  la  r a i z  de lo s  m a i e s  que  h an  ven ido  p a - -  
d ec ie n d o  lo s  p a r s e s  o c c id e n ta le s  en  lo s  u l t im o s  a n o s ,  y  p a r t i c u l a r m e n  
te ,  co m o  c a u s a  p r in c ip a l  de la  in f la c iô n  e x i s t a n t e .  ? P u e d e  a f i r m a r s e  
que el s i s t e m a  de t ip o  s de c a m b io s  f i jo s  t iend e  a g e n e r a r  in f la c iô n ?  - 
E l con jun to  de a u to r e s  que a s r  lo c r e e n  han  ven ido  fo rm u la n d o  t r è s  
c r i t i c a s  a l  r e s p e c to .  E n  p r i m e r  l u g a r  - a f i r m a n - ,  e l  d é f ic i t  e x t e r i o r  - 
a m e r i c a n o  h a  c r e a d o  com o c o n t r a p a r t i d a  un ex ce d en te  en l a s  b a la n z a s  
de p a g o s  d e l  r e s to  d e l  m u n d o  que  s in  duda han  jugado  un p a p e l  in f lac io  
n i s t a  im p o r t a n t e  (5). Sin e m b a r g o ,  co m o  h a  a f i r m a d o  J e a n  D e n iz e t  (6), 
no e x i s te n  r a z o n e s  q ue  in d u z c a n  n e c e s a r i a m e n t e  a  l a  co n v icc iô n  de 
que l o s  s u p e r â v i t s  de l a s  b a la n z a s  de pagos  s e a n  i i r f la c ib n is ta s  p o r  s i  
m i s m a s  s i  l a s  c o r r e s p o n d ie n t e s  a u to r id a d e s  ad o p ta n  l a s  m e d id a s  opo£ 
tu n as ,  y p o r  el c o n t r a r i o ,  un d é f i c i t  puede s e r  in f la c io n is ta ,  c o n t r a r i a -  
m e n te  a  lo  que  m a n t ie n e n  l a s  t e s i s  m o n e t a r i s t a s ,  y p o r  r a z o n e s  m e r a ­
m e n te  p s i c o lô g ic a s  ya  que m i e n t r a s  un e x ce d e n te  p ro d u c e  c o n f ian za  y 
la  e n t r a d a  de  c a p i t a l e s  se  m a t e r r a l i z a  en  in v e r s io n e s  d i r e c t a s  que no er
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t r a n  e r  el c ’ r c u i to  m o n e t a r i o ,  e l  d é f i c i t  puede  s e r  c o n s e c u e n c ia  de  - 
una d em an d a  e x c e s iv a  que d i t  p a r a  lo s  p r e c i o s  en l a s  r e l a c io n e s  i n - -  
t e r n a c io n a l e s ,  (7). E x i s t e  una seg u n d a  c a u s a  que ca b e  a c h a c a r  a l  —  
p ro p io  s i s t e m a  m o n e t a r i o  i n t e r n a c i o n a l , r e f e r e n t e  a l  p ap e l  d e s e m p e -  
nado  p o r  el d o la r  y e l  d e s a r r o l l o  de l a s  i n v e r s io n e s  d i r e c t a s  que ha  
r e a l i z a d o  E E .  UU. en el r e s t o  de lo s  p a r s e s .  E n  l a  m e d id a  en  que e s ­
t a  a c tu a c iô n  ha  p ro v o c a d o  un a u m e n to  d e  la  c i r c u l a c i ô n  f i d u c i a r i a  y  - 
en d é f in i t iv a  de la l iq u id ez  g lobal ,  lo s  m o n e t a r i s t a s  e n c u e n t r a n  aqu i 
un segundo  a s p e c to  que cab e  c o n s i d e r a r  co m o  con d ic io n an te  de l  p r o ­
c e s o  in f la c io n is ta  que  ha  ven ido  p a d e c ie n d o  el m u n d o  o c c id e n ta l  en  - 
lo s  u l t im o s  t r è s  l u s t r o s .  T a m b i é n  cab e  d e c i r  que el r a z o n a m ie n to  no 
es  con c lu y e n te  s i  a r g u m e n tâ m e s  en c o n t r a  lo s  in c r e m e n t o s  de p ro d u c  
t iv id ad  que d ich as  in v e r s io n e s  p ro d u c e n  en lo s  p a i s e s  r e c e p t o r e s  y  - 
lo s  c o r r e s p o n d ie n t e s  a u m e n to s  de p ro d u c c iô n  que se  d e r iv a n .  E n  t a ­
i e s  c i r c u n s t a n c i a s ,  no puede d e c i r s e  que lo s  p r e c i o s  se  d i s p a r e n  si 
el a u m e n to  de  m e d io s  de p a g o s  d is p o n ib l e s  ha ido  acom paR ado  de  un 
a u m e n to  de  la  p ro d u c c iô n  en  t é r m i n o s  r e a l e s  (8).
P o r  u l t im o ,  e l  nudo g o rd ian o  h a  e s ta d o  en  el m e r c a d o  de  - -  
e u r o d ô l a r e s  en tan to ,  ha p ro d u c id o  t a i e s  e fe c to s  sobre , l a  l iq u id e z  - -  
m o n e t a r i a  que  h a  a u to a l im e n ta d o  el p ro p io  p r o c e s o  in f l a c io n i s t a  a l  - 
m a r g e n  de  l a s  p o l i . i c a s  m o n e t a r i a s  que p r a c t i c a b a n  lo s  r e s p e c t i v o s  
g o b ie rn o s  (9).
Sin e m b a r g o ,  no h an  s ido  é s t o s  lo s  v e r d a d e r o s  d e fe c to s  que, 
im p l i c i t e s  en el s i s t e m a  m o n e t a r i o  in t e r n a c i o n a l  han  c o n d ic ion ado  la  
in f la c iô n  que se  ha  ven ido  p a d e c ie n d o  con  m a y o r  o m e n o r  in te n s id a d  
en lo s  u l t im o s  aR os, s in o  que co m o  h a n  a rg u m e n ta d o  lo s  p a r t i d a r i o s  
de l  m i s m o ,  h an  s ido  los  p ro p io s  e r r o r e s  c o m e t id o s  p o r  l a s  a u to r id a -
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d es  tn o n e t a r i a s  lo s  r e s p o n s a b le s  d i r e c t e s  de l e s  e fec to s  in f la c io n îs -  
t a s  de l  s i s t e m a ,  p e r o  no el s i s t e m a  en s i  (10).
L os  a u t o r e s  que se  m u e s t r a n  c o n t r a r i e s  a  l a s  t e s i s  m o n e ta -  
r i s t a s ,  s o s t i e n e n  que un s i s t e m a  de c a m b io s  v a r i a b le  e n t r a n a  un d e -  
se q u i l i b r io  m a y o r  a e s c a l a  m u n d ia l  y  unos n iv e le s  de  in f lac iô n  su p e -  
r i o r e s  a  lo s  o r ig in a d o s  p e r  un s i s t e m a  de t ipos  a ju s ta b l e s .  E n  apoyo 
de  e s t a  p o s t u r a  p r e s e n t a n  l a  in f la c iô n  ga lopan te  que  se  ha  d e s e n c a d e -  
nado en todos  l o s  p a i s e s  a p a r t i r  de l  13 de m a r z o  de  1973 cuando se  d 
e ide  p o r  p a r t e  de l â s  a u to r id a d e s  de la  C. E . E. y de E E .  UU. la  l ib re  
î f lo ta c iô n  de s u s  m o n e d a s .  A d e m â s ,  lo s  a ju s t e s  que s e  p ro d u c e n  a  t r a  
v é s  de la  l i b r e  f lo ta c iô n  del t ipo  de ca m b io  r e s u l t a n  in s u f ic ie n te s  p a ­
ra  r e c u p e r a r  e l  e q u i l ib r io  eco n ô m ico ,  s ino  que es p r e c i s o  la  a c c i ô n -  
c o m p le m e n ta r i a  de o t r a  s e r i e  de m e d id a s  que a c tu e n  s o b r e  l a s  v a r i a ­
b le s  e c o n ô m ic a s  i n t e r n a s .
L a s  r a z o n e s  que se  a rg u y e n  en c o n t r a  de lo s  m o n e t a r i s t a s  - 
r e f e r e n t e s  al c a r â c t e r  e s t a b i l i z a d o r  que supone un s i s t e m a  de t ip o s  - 
v a r i a b l e s ,  p ùed en  r e s u m i r s e  en lo s  s ig u ie n te s  pun tos  (11).
E n  p r i m e r  lu g a r ,  cad a  v a r i a c io n  del t ipo  de c a m b io  e s  se g u i -  
d a  de una s e r i e  de  e fe c to s  que a g r a v a n  el de s e q u i l ib r io  e x t e r i o r  p o r  - 
cuan to ,  tan to  e x p o r t a d o r e s  co m o  im p o r t a d o r e s  m o d i f i c a n  su s  p o l i t i c a s  
y e s t r a t e g i a s  en e s p e r a  de que s e  e s t a b i l i c e  la  r e l a c iô n  de ca m b io  con 
e l  e x t e r io r .  E s t a s  i n c e r t i d u m b r e s  c r e a n  c o m p o r ta m ie n to s  y r e a c c i o -  
n e s  e s p e c u la t iv a s  que in c id e n  n e g a t iv a m e n te  en el e q u i l ib r io  e c o n ô m i­
co . P o r  o t ro  la d o ,  y  en apoyo de e s ta  t e s i s ,  cabe  e v o c a r  l a s  dos expe^ 
r i e n c i a s  a le m a n a s  (1922-23) y f r a n c e s a  (1919-1926) en  l a s  que  a  la  de 
p r e c i a c iô n  del t ipo  d e  c a m b io  s e g u ia  un a lz a  en  lo s  p r e c i o s  con lo s  - -
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c o n s ig u ie n te s  e fec to s  des  e s t a b i l i z a d o r  e s .  A d e m a s ,  el r e g im e n  de - 
c a m b io s  f le x ib le s  f a v o r e c e  l a s  m a n i o b r a s  p o lf t i c a s  en to r n o  a l a  m a -  
n ip u lac io n  de lo s  t ipo s  de ca m b io  e x t e r i o r e s  p u e s to  que e l  a rg u m e n to  
de la  f lex ib i l idad ,  se gun el cual el s i s t e m a  de c a m b io s  f lo ta n te s  g a ra r  
t iz a  la  in d e p e n d e n c ia  de l a s  p o l i t i c a s  n a c io n a le s ,  r é s u l t a  s e r  una f a -  
la c i a .
En c u a lq u ie r  c a so ,  y  s igu iendo  con n u e s t r a  l ine  a  a r g u m e n - -  
ta l ,  l a  E u ro p a  de f in a le s  de  la  dé cad a  de  lo s  s e s e n ta  r e g i s t r a b a  unos 
n iv e le s  c o n s id e r a b le s  de in f lac iô n  com o  c o n s e c u e n c ia  del a l z a  e s p e c -  
t a c u l a r  que se e s ta b a  p ro d u c ièn d o  en lo s  c o s t e s  s a l a r i a l e s  que obligé  
a lo s  d is t in to s  go b ie rn o s  a  a d o p ta r  m e d i d a s  r e s t r i c t i v a s  s in  r e s u l t a -  
dos a le n t a d o r e s  en lo  que a la sub ida  de lo s  p r e c i o s  se r e f i e r e  y p ro -  
vocando  p o r  el c o n t r a r i o  una r e c e s iô n  y e s t a n c a m ie n to  de l a s  e con o -  
m i a s  (1 2).
L o s  anos  s ig u ie n te s  c a m b ia r o n  de ru m b o  en la  p o l i t i c a  eco-  
n ô m ic a ,  ad op tân do se  m e d id a s  ex p a n s iv a s  que c o n d ic io n a ro n  una m a ­
y o r  in f la c iô n  p o te n c ia l ,  s o b r e  todo, p o r  l a  p o l i t i c a  m o n e t a r i a  p r a c t i -  
cada .  En e s t e  sen t id o ,  cab e  d e c i r  que la  m a y o r  p a r t e  de lo s  e con o -  
m i s t a s  coincident en c u lp a r  a d ich a  p o l i t i c s  m o n e t a r i a  com o c a u s a n te  
p r i n c ip a l  d e l  p r o c e s o  in f la c io n is ta  que se  e s t a b a  g e s ta n d o .  C om o  ha 
d icho  e l  c é lé b r é  e c o n o m is t a  a m e r i c a n o  J .  K. G r a lb r a i t h  (13), " e l  d i -  
n e ro ,  a todo lo  la r g o  de la  h i s to r i a  t ien d e  a d e v a lu a r s e ,  e s  d e c i r ,  a  
d e p r e c i a r s e  deb ido  a  la  p é rd id a  de l  p o d e r  de  c o m p r a ,  lo  que conduce  
a una  su b id a  en  el n iv e l  g e n e ra l  de p r e c i o s " .  E s t e  fen om en o  de  l a  i n ­
f la c iô n  ha  e x is t id o  en  to das  l a s  é p o cas  con  m a  s o m e n o s  in te n s id a d  - -  
b a jo  d i v e r s a s  f o r m a s  y p ro d uc ido  p o r  v a r i a d a s  c i r c u n s t a n c i a s  ( s u b i -
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das  e x p e r i m e n t a d a s  com o c o n s e c u e n c i a  d e l  a u m e n to  en la  c a n t id ad  -  
de d in e r o ,  de  l a  v e lo c id a d  d e  c i r c u l a c i ô n ,  de l  c r e c i m i e n to  de l a s  r e n  
t a s  p e r s o n a l e s ,  de l  a l z a  de lo s  c o s t e s ,  e t c . ) .  D e sp u e s  de un p e r lo d o  
de p r o s p e r i d a d  y de  c a lm a  r e l a t i v a  en lo s  p r e c i o s ,  co m o  e s  e l  a c a e -  
cido d e s p u é s  d e  l a  u l t im a  g u e r r a  m u n d ia l ,  la  in f la c iô n  ha  v u e l to  a re^ 
s u r g i r  d e s d e  h a c e  a lg u n o s  afios  co n  in e s p e r a d o  v ig o r ,  p e r o  con  l a  
p a r t i e u l a r i d a d  d e  que  el f e n ô m e n o  p a r e c e  p r e s e n t e r  e s t a  v ez  p e c u l i a -  
r i d a d e s  p r o p i a s  que lo  d i f e r e n c i a n  c l a r a m e n t e  de l  d e  p é r i o d e s  a n t e - -  
r i o r e s .
E n  e fec to ,  c o n t r a r i a m e n t e  a  arlos p a s a d o s ,  la  in f la c iô n  a c - -  
tu a i  p r é s e n t a  uno s  n iv e le s  m u y  e le v a d o s  de  c r e c i m i e n to  in c lu s e  en - -  
e ta p a s  de r e c e s iô n ,  lo  que e n t r a f i a  un p a r o  m u y  im p o r t a n t e .  T a l  s i - -  
tu ac iô n  h a  s id o  i n t e r p r e t a d a  p o r  lo s  e c o n o m is t a s  d ic ien d o  que l a s  cur^ 
vas de P h i l i p p s  ( r e la c i ô n  e x i s te n t e  e n t r e  e l  n ivel de p a r o  y la  ta  s a de 
in f lac iôn)  s e  e s t â n  d e s p la z a n d o ,  o que  l a  in f la c iô n  r e s i d u a l  a l  f ina l  
de una  e t a p a  r e c e s i v a  t i e n d e  a c r e c e r  a û n  m a s .  P e r o  co m o  ha  d i c h o - 
a lgu n  a u to r  (14), l a s  dos a se v e ra c io n fe s  no son  m i s  que  f o r m a s  d i f e -  
r e n t e s  de  e x p r e s a r  un  fe n ô m e n o  que  no e n c u e n t r a  e x p l i c a c iô n  s a t i s - - 
f a c t o r i a .  A sf ,  y  d e s d e  h a c e  v a r i o s  afios,  tan to  lo s  e c o n o m is t a s  com o  
lo s  h o m b r e s  de  E s ta d o  han  v en id o  c o n fro n ta n d o  e s t e  nuevo  fenô m eno  
con e l  n o m b r e  de  " s ta g f l a t i o n "  b u s c a n d o  d e s e s p e r a d a m e n t e  una expH 
c a c iô n  y  l o s  r e m e d i o s , s i n  h a b e r l o s  e n c o n t r a d o  h a s t a  a h o r a  en  l a s  p o -  
l i t i c a s  e c o n ô m ic a s  e m p l e a d a s .
Sin  e m b a r g o ,  e x i s t e  una  c i e r t a  u n a n im id a d  en c o n s i d e r a r  a 
la  p o l i t i c s  m o n e t a r i a  com o p r i n c ip a l  r e s p o n s a b le  de  l a s  te n s io n e s  - 
e s p e c u la t iv a s  que  se  d e s e n c a d e n a r o n  a p a r t i r  de lo s  afios s e t e n ta ,  y  
a lo s  e s t r a n g u la m ie n t o s  que fu e r o n  a p a r e c i e n d o  en  a lg un os  s e c t o r e s
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in d u s t r i a l e s  com o lo s  c a u s a n t e s  de que  la  o f e r t a  no p u d ie s e  h a c e r  - -  
f r e n te  a  lo s  in c r e m e n to s  de d e m a n d a  m u n d ia l  que la  e x p an s io n  m o n e ­
t a r i a  e s t a b a  condic ionando .
A nte  e s t a  s i tu ac iô n  de p le n a  in f la c iô n  e m p e z a ro n  a t o m a r s e  
m e d id a s  r e s t r i c t i v a s  a  p a r t i r  de 1973, lo  que  unido a  la  su b ida  de l  -  
p r e c io  d e l  p e t r ô le o  y de m a t e r i a s  p r i m a s  que se  p ro d u jo  en  d icho  - -  
afio, d e se m b o c ô  en la  c r i s i s  n a c id a  a p a r t i r  de e n to n ce s  y que h a  c r i  
ginado e l  n a c im ie n to  en  toda  su  m a n i f e s t a c iô n  del fenô m en o  de la  s t a g  
f la t ion .  A s i  p u es ,  l a  sub ida  e s p e c t a c u la r  de l  p r e c i o  de  l a s  m a t e r i a s  - 
p r i m a s  y de l  p e t rô le o ,  junto  con el a u m e n to  de m e d io s  l i q u id e s  en 
c i r c u la c iô n  que p rod u jo  la p o l i t ic a  m o n e t a r i a  p r a c t i c a d a  po r  lo s  d i s ­
t in tos  p a i s e s  p a r a  no h a c e r  m i s  p e n o sa  la  c a id a  e x p e r im e n ta d a  en lo s  
r i tm o s  de in v e r s io n  y c r e c im ie n to ,  d i e r o n  l u g a r  a  f u e r t e s  p r e s i o n e s  - 
de la d em and a  que o r ig in a ro n  e x p e c t a t iv e s  in f la c io n is t a s  in c o n t r o l a - -  
b le s .
H a s ta  aqu i,  h e m o s  e x p u es to  con  b r e v e d a d  lo s  a n te c e d p n te s  - 
h i s tô r i c o s  que han  p o s ib i l i tad o  l a  s i tu a c iô n  a c tu a l ,  a s i  com o l a s  in t e ^  
p r e t a c io n e s  que se  han  su s c i ta d o  en  to r n o  a  lo s  t ipo s  de ca m b io  y su  -  
p ap e l  com o r e s p o n s a b le  d i r e c t e  de la  in f la c iô n  (15). En lo  que s igue ,  
p r e t e n d e m o s  e n c o n t r a r  una ex p l i c a c iô n  a l  p r o c e s o  in f la c io n is ta  a c tu a l ,  
m â s  conocido  com o  s tag f la t io n ,  a s i  co m o  a  l a  f a l t a  de o p e ra t iv id a d  de 
l a s  t r a d ic io n a le s  p o l i t i c a s  e c o n ô m ic a s  que  se  han  a p l ic a d o  en e ta p a s  - 
a n t e r i o r e s  p a r a  l u c h a r  c o n t r a  la  m i s m a .
III. -  LA INEFICACIA  DE LAS P O L IT IC A S  A NTUNFLACIONISTAS -•  
A N T E  LA STA G FL A T IO N .
R e s e f ia r  l a s  c a r a c t e r i s t i c a s  d e l  fen ô m en o  in f la c io n is ta  que ■
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a d e c e m o s  en lo s  c inco  u l t im o  s afios  no r e v i s  te  e s p e c i a l  c o n s i d e r a -  
ion  p o r  cu an to  sue  n o ta s  e s t â n  b ie n  d e l im i ta d a s ;  a s a b e r ,  su b ida  e s -  
e c t a c u l a r  en  lo s  p r e c i o s  con n iv e l e s  a l t a m e n te  e lev a d o s  jun to  con  - 
r e c i e n t e s  n iv e le s  de p a r o  h a s t a  a l c a n z a r  c i f r a s  no s u p e r a d a s  t r a s  la  
r a n  c r i s i s  de l  29 (16).
E s t a s  dos n o ta s  definen  lo  que se  conoce en  e l  a r g o t  e co n o -  
ico  co m o  s ta g f la t io n ,  y  en  cuyo e s tu d io  v a m o s  a  c e n t r a r  l a s  p a g in a s  
ue s ig u en .
E l  p r o b l e m a  p r i n c ip a l  q ue  se  h a  p lan tead o  a  l a  h o r a  de  a b o r -  
a r  e l  n uev o  fen ôm en o  h a  sido el de d i lu c id a r  el con jun to  de m e d id a s  
ue h a b r i a n  de u t i l i z a r s e  p a r a  que , h ac ie n d o  f r e n te  a la  e s c a l a d a  fu l -  
in an te  que e x p e r im e n ta n  lo s  p r e c i o s  en  los  m o m e n to s  a c tu a le s  no - 
e a c e l e r e  aun  m a s  lo s  r i tm o s  de  p a r o  y d e s e m p le o .  L a  c u e s t iô n  ha 
e su l ta d o  s e r  c o n t r o v e r t id a  y  de d if fc i l  so lu c iô n  contando  con lo s  in s -  
r u m e n to s  que o f r e c i a  l a  p o lf t ic a  e c o n ô m ic a  t r a d ic io n a l  ya que s i  s e  t r a  
a b a  de m a n i p u le r  l a  d em an d a  p a r a  que  no p r e s io n a s e  s o b r e  la  o f e r t a  
i s p o n ib le  y  de e s t e  m odo  e v i t a r  l a s  su b s ig u ie n te s  e le v a c io n e s  de lo s  
r e c i o s ,  s e  c o r r f a  e l  g ra v e  r i e s  go d e  d e s i n c e n t i v a r  l a  in v e r s iô n ,  d ig  
in u i r  el c r e c i m i e n to  y p o r  lo  ta n to  a u m e n t a r  e l  p a ro .  Si p o r  e l  con  
r a r i o ,  el fen ô m e n o  in f la c io n is t a  se  c o n te m p la b a  d e sd e  la  p e r s p e c t i -  
a  de la in f la c iô n  de c o s t e s ,  l a s  m e d i d a s  a p l i c a d a s  en ta ie s  c i r c u n s -  
a n c ia s ,  t a i e s  co m o  c o n t r ô le s  de p r e c i o s  y s a l a r i o s ,  se  m o s t r a b a n  - 
gu a lm en te  i n s a t i s f a c t o r i a s  p o r  cu an to  inc id fa  a s i m i s m o  s o b r e  l a s  p o -  
ib i l id a d e s  f i n a n c i e r a s  e i n v e r s e r a s  de l a s  e m p r e s a s  y p o r  a f iad idura ,  
o b re  el n ive l  de em p leo .
C u a lq u ie r a  que h u b ie s e  s id o  l a  i n t e r p r e t a c i ô n  c l â s i c a  que se
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d ie s e  a l  fenom eno  de  la  in f la c iô n , la s  m e d id a s  que tr a d ic io n a lm e n te  
se  h a b ia n  m o s tra d o  e f ic a c e s  p a r a  r e s o lv e r lo ,  ta n to  a  t r a v é s  de  la  po 
s ic iô n  ad o p tad a  p o r  lo s  m o n e ta r i s ta s  co m o  p o r  lo s  k e y n e s ia n o s , r e -  
su lta b a n  in c a p a c e s  p a ra  r e s o lv e r  s a t is f a c to r la m e n te  e l p ro b le m a  de 
la  s ta g f la t io n . Sin e m b a rg o , no p u ed e  d e c i r s e  que en la s  c i r c u n s ta n ­
c ia s  a c tu a le s  de in f la c iô n  y p a ro , lo s  e le m e n to s  que han  co n fig u rad o  
una su b id a  de p r e c io s  en  ép o c a s  a n te r io r e s  com o  h an  s ido , un e x c e so  
de  d em an d a , una e le v a c iô n  de lo s  c o s te s  o  c u a lq u ie r  o t r a  c i r c u n s ta n -  
c ia  de tip o  e s t r u c tu r a l ,  e s té n  a u s e n te s  en  e l fen ô m en o  de la  s t a g f la - -  
tio n . C om o en  e s te  sen tid o  se  ha m a n ife s ta d o  un conocido  e c o n o m is ­
ta  (17), l a  s i tu a c iô n  d e s c r i t a  no s ig n if ic a  q u e  l a  p o li t ic a  de re g u la c iô n  
de d em an d a , (o b ie n  a t r a v é s  de m e d id a s  m o n e ta r ia s  o de m e d id a s  - 
f i s c a le s ) ,  a s f  com o la  de c o n tro l de p r e c io s  y r  e n ta s , hayan  p e rd id o  
to d a  su  e f ic a c ia  com o in s tru m e n to s  de lu c h a  c o n tr a  la  in f la c iô n . Una 
o je a d a  a lo s  r e s u l ta d o s  o b ten id o s  p o r  a q u e llo s  p a f s e s  que la  han  u tilg  
zado  a p a r t i r  de 1975 m u e s tra n  a lg u n o s  e fe c to s  en lo  que a a ta j a r  la  
in f la c iô n  se  r e f i e r e  aunque no tan to  en lo  que r e s p e c ta  a l  p ro b le m a  - 
d e l p a ro  (18 ). T a m b ié n  en e s te  se n tid o  s e  h an  m a n ife s ta d o  lo s  com po 
n e n te s  d e l In fo rm e  M e C ra k e n  lo s  c u a le s  se  h an  m o s tra d o  p a r t id a r io s  
de la  Ifn ea  c lâ s ic a  de la s  p o lf t ic a s  e s ta b i l iz a d o r  a s  com o es la  d e l k e y  
n e s ia n i  sm o  b a s  ado en  e l c o n tro l de  la  d e m a n d a  (19).
P e r o  lo  que no puede d e c i r s e  e s  que ta i e s  a c tu a c io n e s  r e s u l -  
te n  ta n  o p é ra n te s  y  ta n  e f ic a c e s  q u e  en  a n te r io r e s  o c a s io n e s  co m o  de 
hech o  h a  ven ido  o c u r r ie n d o  en é p o c a s  p a s a d a s .  Un b re v e  r e c o r r id o  
so b re  la s  g ra n d e s  e ta p a s  d e l p e n sa m ie n to  eco n ô m ico  nos m u e s tr a  lo 
im p ro c e d e n te  de ta ie s  m e d id a s  a p l ic a d a s  a l  m o m e n to  p ré s e n te .
E n  efectO i la  te o r f a  c u a n ti ta t iv a  d e l d in e ro  fo rm u la d a  p o r  lo t  
c lâ s ic o s  r é s u l ta  fu e r a  de lu g a r  hoy  d fa  s i  a c e p ta m o s  que, c u a lq u ie r  -
21.
r e s t r i c c iô n  m o n e ta r ia  a l  o b je to  de c o n tr o la r  e l n iv e l d e  d em an d a  y  -  . 
e s t a b i l iz a r  e l n iv e l de  p r e c io s  puede r e s u l t a r  p o s i t iv a  en su  lu c h a  - -  
c o n tr a  la  in f la c iô n  p e ro  co m o  c o n tr a p r t id a  g e n e ra  p ro b le m a s  m a y o re s  
en e l n iv e l de  d e s e m p le o  p o r  lo s  e fe c to s  in d u c id o s  que ta ie s  r e s t r i c - -  
c io n e s  o r ig in a n  en  la s  in v e r s io n e s  de la s  e m p r e s a s .  E n ta ie s  c ir c u n g  
ta n c ia s ,  una a c tu a c iô n  de e s te  tipo  no r é s u l ta  v a lid a  p o r  si  so la  p a ra  
h a c e r  f r e n te  a l  fen ô m en o  de  la  s ta g f la t io n  p o r  cu an to , si b ie n  lo g r a  - 
d e s a c e l e r a r  en p a r te  lo s  r i tm o s  v e r t ig in o s o s  de la  in f la c iô n  se  re q u ig  
r e  p a r a  e llo  m e d id a s  ta n  d r â s t i c a s  en  e l c o n tro l  de lo s  m e d io s  de p a -  
go d is p o n ib le s , que a ifecta  g ra n d e m e n te  a  la s  p o s ib il id a d e s  f in a n c ie - -  
r a s  de la s  e m p r e s a s ,  o b lig an d o  a l c i e r r e  y  en  c o n se c u e n c ia  a g ra v a n -  
do e l p ro b le m a  d e l p a r o .
E l m i sm o  e fe c to  se  p ro d u c e  s i  t r a ta m o s  de e x p lic a r  la  s ta g ­
f la tio n  a  p a r t i r  d e l m o d e lo  n e o c lâ s ic o  en e l que la  l ib r e  c o m p e te n c ia  
lle v a b a  a la  e c o n o m ia  a l  p len o  em p leo  y donde qued ab an  d e te rm in a d o s  
ta n to  lo s  p r e c io s  r e la t iv e s  com o la s  r e t r ib u c io n e s  de lo s  r e s p e c t iv e s  
f a c to r e s  p ro d u c t iv e s .  P a r a  lo s  a u to r e s  p e r te n e c ie n te s  a e s ta  c o r r ie n  
te ,  l a  p o li t ic a  m o n e ta r ia  p a s a b a  a  o c u p a r  un lu g a r  s e c u n d a r io  e n  e l - 
p ro b le m a  in f la c io n is ta ,  p e ro  de to d a s  fo r m a s ,  ta l  p a p e l c a r e c e  de  e fi 
c a c ia  fu e r a  d e l c o n te x te  en  e l que  te n fa  su  a p lic a c iô n  com o e r a  e l  de 
una s i tu a c iô n  d e  in f la c iô n  p e r o  co n  p len o  e m p le o . Si sô lo  se  p o d ian  - 
g e n e ra r  te n s io n e s  in f la c io n is ta s  cuando  la  d em an d a  p o te n c ia l s u p e r a -  
ba a la  o f e r ta  d is p o n ib le , y  e s to  o c u r r ia  cuando l a  e c o n o m ia  a lc a n z a -  
b a  una p le n a  u ti l iz a c iô n  de lo s  r e c u r s o s ,  una d is m in u c iô n  de a q u é lla  
a l iv ia r ia  la  e s c a la d a  a lc i s t a  s in  que se  p ro d u je s e n  te n s io n e s  en e l  m e t 
cado  de t r a b a jo  y  c o n s ig u ie n te m e n te , p a ro .  E s te  m o d e lo  r é s u l ta  in v ia  
b le  en  la s  c i r c u n s ta n c ia s  p r é s e n té s  en  la s  que la  l l a m a r a d a  de lo s  p rg  
c io s  conv ive  con  n iv e le s  de d e se m p le o  p ro p io s  de g ra v e s  s i tu a c io n e s
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r e c é s iv a s ,  y p o r lo  ta n to , la s  m e d id a s  a p lic a b le s  no c o in c id e n  con  - -  
la s  e fe c tu a d a s  en é p o cas  p r ê t é r i t a s .
Un cam b io  en  la  c o n c e p c iô n  de  la  p o li t ic a  e co n ô m ic a  e s  la  - 
que se  p ro d u c e  a  p a r t i r  de  1936 t r a s  la  a p a r ic iô n  de  l a  T e o r f a  G en e ­
r a l  de K ey n es  con su  o p o s ic iô n  a  la  p o lf t ic a  m o n e ta r ia  com o i n s t r u - -  
m en to  a n t i in f la c io n is ta  y su  f i r m e  y  d ec id id o  apoyo  a fa v o r  de la  p o lf  
t i c a  f i s c a l .
Si b ien  e l p ap e l de la  d em an d a  en  e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  s e -  
gufa s ien d o  fu n d a m e n ta l a la  h o ra  de  e x p lic a r  e l fen ô m en o , se  p ro d u ­
ce un cam b io  en la  c o n s id e ra c iô n  de lo s  m e d io s  m â s  a d e c u a d o s  p a r a  
su  c o n tro l.K e y n e s  a rg u m e n ta  que puede e x is t i r  e q u il ib r io  en una  s i - -  
tu a c iô n  de p a ro  en  cuyo c a so  h a b r f a  que a l im e n ta r  la  d em an d a  vfa  in  
v e r s io n  a t r a v é s  de m e d id a s  f i s c a le s  y p r e s u p u e s ta r ia s  p a r a  in d u c ir  
a la  o f e r ta  a un m a y o r  c re c im ie n to  y p o r  lo  ta n to  a que e l p a ro  vaya  
d e s a p a re c ie n d o  h a s ta  l l e v a r  a la  e co n o m fa  a  una s i tu a c iô n  p rô x im a  a l 
p len o  e m p le o . Solo a p a r t i r  de e n to n c e s , seg u n  K ey n es  y su s  p a r t id a ­
r io s ,  la  c u rv a  d e  o fe r ta  c o m ie n z a  a  h a c e r s e  rfg id a  y lo s  s u c e s iv o s  
in c r e m e n to s  que se  p ro d u z c a n  en  la  d e m a n d a  e fe c t iv a  se  t r a d u c i r â n  - 
en  te n s io n e s  in f la c io n is ta s .  E n  e s t a s  c i r c u n s ta n c ia s ,  e l p a ro  y  l a  in ­
fla c iô n  so n  in c o m p a tib le s  y sô lo  pu ed e  d a r s e  uno  en  a u s e n c ia  d e l  o tro ,  
p o r  lo  que b a s t a r â  co n  c o n tr o la r  e l n iv e l d e  d em an d a  cuando  e x is ta  - 
in f la c iô n  p a ra  a ta j a r  e l fen ô m en o , o p o r  e l c o n tr a r io ,  a l im e n ta r  e l  n^ 
v e l de d em an d a  e fe c tiv a  cuando  e x is ta  p a ro  s in  que e x is ta  el r i e s g o  de 
que e s ta  a c tu a c iô n  o r ig in a  te n s io n e s  en e l e q u il ib r io  in te rn o .
P e r o  ig u a lm e n te  que en  la  p o s ic iô n  m a n te n id a  p o r  lo s  m o n e - -  
t a r i s t a s ,  la  m a n ip u la c iô n  de la  d e m a n d a  d e sem p eR a  un p a p e l d is t in to  -
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er. e l c o n te x te  c lâ s ic o  y k e y n e s ia n o  que en  e l  c o n te x te  a c tu a l en  que 
conv iven  la  in f la c iô n  y e l p a r o .  Si a l  fenôm eno  que v ien e  c a r a c t e r i - -  
zando  a la s  eco n o m fa  s en  c r i s i s  hoy  dfa  y que v en im o s  denom inando  
s ta g f la tio n , a p lic a m o s  una p o lf t ic a  de c o n tro l de d em an d a  p a ra  d e te -  
n e r  la  l l a m a r a d a  de lo s  p r e c io s ,  lo s  r e s u l ta d o s  n e g a tiv e s  que una  - -  
a c c iô n  de e s te  tip o  pu ed e  o c a s io n a r  en e l n iv e l de d e se m p le o  so n  s in  
duda im p o r ta n te s ,  h a s ta  e l p u n to  de que se  h a  p la n te a d o  s e r ia m e n te  
e l p ro b le m a  de e le c c iô n  e n tr e  e s t a s  dos d is y u n tiv a s ; e s ta b il id a d  con  
p a ro , o in f la c iô n  con c re c im ie n to .
. ...À. E n c u a lq u ie r  c a s o , lo  que  nos in te r e s a  r e s a l t a r  e s  e l g ra d o  
de o b s o le s c e n c ia  que m u e s tr a n ,  a p lic a d a s  à  la s  c i r c u n s ta n c ia s  a c tu a  
le s ,  la s  m e d id a s  t r a d ic io n a le s  de p o lf tic a  eco n ô m ica  que s e  han  u ti-  
l iz a d o  en  p é r io d e s  a n te r io r e s .
H a s ta  aq u f h em o s  v en id o  c o n s id e ra n d o  que e l o r ig e n  de la  
in f la c iô n  se  e n c u e n tra  en  un e x c e s o  de d em an d a  (in fla c iô n  de d e m a n ­
da) y que p o r  ta n to , e l m odo  de  a b o r d a r  c l p ro b le m a  e s  a  t r a v é s  de -  
una m a n ip u la c iô n  de  d ic h a  v a r ia b le .  P e r o  lo  c ie r to  e s  que , p o s te r io g  
m e n te  h an  s u r g i  do o t r a s  te o r f a s  que h an  p re te n d id o  e x p l ic a r  e l  p r o - -  
c e so  in f la c io n is ta  cuando  no e n c o n tra b a  a c e r ta d a  r e s p u e s ta  en la s  
t e o r ia s  a n t e r io r e s .  N os r e f e r im o s  a la s  te o r f a s  de la  in f la c iô n  de - -  
c o s te s  y a l c o n ju n to  de  n uevo  s in s tru m e n to s  que h an  hech o  su  a p a r i ­
c iô n  a  p a r t i r  d e  m e d ia d o s  d e l p r e s e n t s  s ig lo  p a r a  a b o rd a r  la  so lu c iô n  
d e l m is m o .
No c a b é  h a c e r  un e s tu d io  p o rm e n o r iz a d o  de la s  c a u s a s  e x  - 
p li c a ti  va s de e s te  nuevo p ro c e s o  in f la c io n is ta ,  p e ro  s f  d e c i r  que en  
cuan to  se  a f i r m a  que son  la s  a lz a s  s a l a r i a le s  p o r  e n c im a  de  su s  p ro
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d u c tiv id a d e s , a s i  com o la  de lo s  d e m is  c o m p o n en te s  d e l v a lo r  an ad i 
do o d e l c o s te , la s  re s p o n s a b le s  de la s  su b id a s  en  lo s  p r e c io s ,  no ca  
be  una a c tu a c iô n  p o r  e l la d o  de  la  d e m a n d a  a  t r a v é s  de l a s  p o lf t ic a s  -  
m o n e ta r ia s  y f i s c a le s  p a r a  h a c e r  f r e n te  a l fen ô m en o , sin o  e l em p leo  
de o t r o s  m e d io s  que c o n tro le n  en  su  o r ig e n  la s  c a u s a s  que o r ig in a n  - 
e l p ro c e s o .
T a le s  tip o s  de m e d id a s  han  r e v e s tid o  la  fo rm a  de co n trô le s , 
de s a l a r io s ,  b e n e f ic io s , m a r  genes c o m e r c ia le s ,  e tc . ,  lo  que se  co n o ­
ce com o p o lf tic a s  de p r e c io s  y de r e n ta s .
E s  év id en te  que a lg o  de e s t a s  c a r a c t e r f s t i c a s  tie n e  ta m b ié n  
la  s i tu a c iô n  a c tu a l .  Si p o r  un lad o  a s i s t im o s  a una c r i s i s  en la  que la  
d em an d a  c o n s titu y e  un e le n ie n to  que e s ta  p o s ib il ita n d o  la  in f la c iô n , - 
ta m b ié n  e s  c ie r to  que e s a  d em an d a  se  e s ta  a lim e n ta n d o  a  t r a v é s  de - 
una e le v a c iô n  p a u la tin a  y p e r s i s t e n te  de lo s  s a l a r io s  que p o r  s f  m i s -  
m o s  in f la n  lo s  p r e c io s  f in a le s .
L a  d in â m ic a  d e l p ro c e s o  se  r e p i te  a t r a v é s  de una e s p i r a l  - 
p r e c i o s - s a l a r i o s  y  e l fen ô m en o  in f la c io n is ta  se  p e rp é tu a . B ajo  e s ta s  
c i r c u n s ta n c ia s ,  una p o s ib le  so lu c iô n  a l p ro b le m a  s e r f a  la  a d o p c iô n  - 
de  c o n trô le s  de s a la r io s  y  p r e c io s  que c ir c u n s ta n c ia lm e n te  im p id ie - -  
sen  la  co n tin u a c iô n  de la  d in â m ic a  d e s c r i t a .  S in e m b a rg o , r é s u l ta  - -  
in o p é ra n te  una m e d id a  de e s te  tip o  en  una s i tu a c iô n  en  la  q u e , la  c la -  
s e  t r a b a ja d o r a  re iv in d ic a  m a y o re s  s a l a r io s  p o rq u e  lo s  r i tm o s  de in ­
f la c iô n  le  van  re s ta n d o  c a p a c id a d  a d q u is it iv a  y p o r  o tro  lad o , la s  e m ­
p r e s a s  se  ven  a b o c a d a s  a s i tu a c io n e s  c r f t ic a s  de f in a n c ia c iô n  p o rq u e  
su s  e x c e d e n te s  h a n  e x p e r im e n ta d o  un d e s c e n s o  a n te  e l c o n tro l  e s t a - -  
b le c id o  en  lo s  p r e c io s  de  v e n ta .
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A nte  e s ta  te s i tu r a ,  s i  e l  c o n tro l r e c a e  en  m a y o r  m ed id a  so ­
b re  lo s  c o s te s  s a l a r ia le s  que s o b re  lo s  p r e c io s ,  a p a r té  de la s  im p li-  
c a c io n e s  r e d is t r ib u t iv a s  que s e  o r ig in a n , no e s  p re s u m ib le  que s e  r e -  
su e lv a  e l p ro b le m a  in f la c io n is ta  n i el p ro b le m a  d e l p a ro  p o r cuan to  - 
lo s  a lto s  n iv e le s  de co n su m e  que c a r a c te r i z a n  a  la  s i tu a c iô n  a c tu a l  - 
s e g u ira n  p re s io n a n d o  s o b re  la  o fe r ta  y en  c o n se c u e n c ia  so b re  lo s  p rg  
c io s , y  a l m is m o  tie m p o , la s  e x p e c ta tiv a s  d e  fu tu re s  in c re m e n to s  de 
c o s te s ,  una v ez  d e s a p a re c id o s  lo s  c o n trô le s ,  tam p o co  a l iv ia r a  s e n s i -  
b le m e n te  e l p ro b le m a  de l p a ro .  P o r  e l c o n tr a r io ,  un m a y o r  c o n tro l -  
de lo s  p r e c io s  que de lo s  s a l a r io s ,  sôlo d é te n d ra  e v e n tu a lm e n te  la  in  
f la c iô n  p e ro  en  b a s e  a un a iu n en to  c o n s id e ra b le  en  lo s  n iv e le s  de p a ­
ro , en tan to  la  p r e s iô n  de lo s  c o s te s  r e d u c i r a  lo s  e x c e d e n te s  e m p re -  
s a r ia le s  y p o r  a ftad id u ra  lo s  n iv e le s  de in v e r s iô n , o c a s io n ân d o se  con 
se c u e n te m e n te  m a y o r  v o lu m en  de d e se m p le o .
E s ta s  r a z o n e s , son  la s  que e x p lic a n  lo s  re s u lta d o s  no d e m a - 
s iad o  b r i l la n te s  que se  han  co n seg u id o  en  lo s  d is tin to s  p a fs e s  que — 
han  ab o rd ad o  e l p ro b le m a  de  la  c r i s i s  a  t r a v é s  de lo s  in s tru m e n to s  - 
co n o c id o s , y  que en  é p o cas  a n te r io r e s  s e  m o s t r a r o n  m â s  e f ic a c e s  en 
su s  e fe c to s .
C u a lq u ie ra  que h aya  s id o  la  p o s ic iô n  de lo s  d is tin to s  eco n o ­
m is ta s  en  to rn o  a la  sub ida  e s p e c ta c u la r  de  lo s  p r e c io s ,  no p a re c e  - 
que vayan  a c o n s e g u irs e  unos re s u lta d o s  s a t is f a c to r io s  y a  que e l  m a g  
co en el que se  d e sen v u e lv e  e l  nuevo  fenôm eno  no c o r re s p o n d e  a l  
e x is te n te  en p e rfo d o s  a n te r io r e s ,  sin o  que com o  ha  a f irm a d o  M . F r ie d  
m an  (20), n o s  e n c o n tra m o s  en una e tap a  de la  ev o lu c iô n  p a ro - in f la c iô n  
en  la  que am  b a s  m a g n itu d e s  no so n  c o n tr a p u e s ta s ,  m â s  b ien  o c u r r e  - 
todo lo  c o n tr a n o  p u es to  que a m b a s  c reca i co n ju n ta m e n te  y r e p r e s e n ta n
una s i tu a c iô n  que no h ab ia  s ido  e x p lic a d a  h a s ta  en to n c e s  p o r  la  E c o n o - -
A s i  p u e s , ho y  d ia  la  c ie n c ia  e c o n ô m ic a  no e s ta  en  c o n d ic io -  
n e s  de e x p lic a r  con c la r id a d  y c e r te z a  la  r e la c iô n  e x is te n te  e n t r e  d e s e m ­
p leo  e in f la c iô n , ra z ô n  p o r  la  cu a l s e  han  p re te n d id o  b u s c a r  n u e v a s  f o r - -  
m u la s  que su s titu y a n  a  una p o lf tic a  a c tiv a  de  d em an d a  p a ra  h a c e r  f r e n te  
a l r e c ie n te  fenôm eno  de la  s ta g f la t io n . E s ta  p o s tu ra ,  se  ha  v is to  ap o y ad a  
p o r lo s  r e s u l ta d o s  nada  e s p e r a n z a d o re s  que p o r  s f  m is m a s  h an  c o n s e g u i­
do, ta n to  la  p o lf tic a  m o n e ta r ia ,  com o  la  p o lf tic a  f i s c a l ,  com o la  p o lf tic a  
de p re c io s  y  r e n ia s ,  ya que en  la  p r é s e n te  s i tu a c iô n , lo  que h a  ven id o  
o c u r r ie n d o , e s  que la  a p lic a c iô n  de p o lf t ic a s  e x p a n s iv a s  con  v is ta  a f o r -  
z a r  e l c re c im ie n to  y r e d u c i r  e l pe ro  p u ed en  a c e l e r a r  la  in f la c iô n  s in  m e -  
j o r a r  s u s ta n c ia lm e n te  e l n iv e l de em p le o , y a s im is m o , una p o lf tic a  a n t i ­
in f la c io n is ta  lo  que h a c e  e s  e le v a r  c o n s id e ra b le m e n te  e l n iv e l de p a ro  - -  
s in  que tam p o co  h ay a  sido  todo lo  e f ic a z  que s e r f a  de d e s e a r  en la  r e s o -  
lu c iô n  d e l p ro b le m a  de lo s  p r e c io s .
A l o b je to  de  c o r r o b o r a r  en  a lg u n a  m e d id a  lo s  a rg u m e n te s  - 
que s e  han  v en id o  m a n te n ie n d o , h e m o s  e la b o ra d o  unos c u a d ro s  en  lo s  — 
que se  t r a t a  de c o n t r a s te r  e l a lc a n c e  d e l co n ju n to  de m e d id a s  ad o p ta d a  s 
y e l g rad o  de c o n se c u c iô n  de lo s  o b je tiv o s  p r e v i s to s ,  de fo r m a  que p o d a - 
m o s  c o m p ro b a r  s i  e fe c tiv a m e n te  la  u ti l iz a c iô n  de  lo s  in s tru m e n to s  e m - -  
p le a d o s  han  re s u l ta d o  todo lo  e f ic a c e s  que c a b r f a  d e s e a r ,  o p o r  e l c o n - -  
t r a r io ,  se  h an  m o s tra d o  in o p é ra n te s  en la  r e s o lu c iô n  de lo s  p ro b le m a s  - 
bàsicoB .
P a r a  no s e r  d e m a s ia d o  r e i t e r a t iv o s  en  n u e s t r a  e x p o s ic iô n , 
h e m o s  c e n tra d o  n u e s t ro  a n â l i s i s  en  t r è s  p a f s e s ,  I n g la te r r a ,  A le m a n ia  e
I ta l ia ,  'q u e  p o r  su  c o n fo rm a c iô n , a s i  com o p o r  su  e s t r u c tu r a  e co n ô m ica  
y s o c ia l , so n  su f ic ie n te m e n te  d if e re n te s  e n tr e  s i com o p a ra  h a c e rn o s  
a b a n d o n a r to d a  so sp e c h a  de u n ilo rm id a d  en la s  m e d id a s  a d o p ta d a s , S in  - 
em b a rg o , y a p e s a r  de que e l co n tex to  eco n ô m ico  en  que se  d e sen v u e lv e  
cada  uno de e llo  s  e s  d if e re n te ,  puede c o m p ro b a rs e  côm o la  r e s o lu c iô n  - 
de la  in f la c iô n  y e l p a ro  q u ed an  le jo s  de a r r o j a r  re s u l ta d o s  s a t i s f a c to - -  
r io s ,  p u e s to  que s i b ie n  en  a lg u n o s p e rfo d o s  c o r to s  de tiem p o  se  ha  lo - -  
g ra d o  d e s a c e l e r a r  la  te n d e n c ia  a lc i s ta  de  lo s  p r e c io s  y en  co n se c u e n c ia , 
c o n tr o la r  la  in f la c iô n  m e d ia n te  la  adopciôn  de p o lf tic a s  fu e r te m e n te  r e s ­
t r ic t iv a s ,  en  cuan to  e s ta s  se  h an  hecho  m â s  e x p a n s iv a s  p a r a  m e jo r a r  e l 
n iv eL d e  e m p leo , ha  v u e lto  a  a p a re c e r  e l fa n ta sm a  de la  in f la c iô n  y d e l - 
d e s é q u ilib r io  e x te r io r .
E l re s u lta d o  f in a l que o b ten en io s  t r a s  e s te  e s tu d io  c o m p a ra ­
tiv e  e s  que, a p e s a r  de la s  d if e re n c ia s  y d is p a r id a d e s  que puedan  e x is t i r  
e n tr e  lo s  d is t in to s  p a fs e s  en  lo  que a g rad o  de d e s a r r o l lo  o c re c im ie n to  
s e  r e f i e r e ,  a s f  com o a su  c o n fig u ra c iô n  y .a a tru c tu ra  e c o n ô m ic a , e l fenô 
m en o  de la  s ta g fla tio n  p a re c e  r e v e s t i r  en  todos e llo  s lo s  m is m o s  c a ra c tg  
r e s ,  en  e l se n tid o  de que se  m u e s t r a  co m o  una s i tu a c iô n  e n  la  que la s  — 
m e d id a s  g lo b a le s  de p o lf tic a  eco n ô m ica  a d o p ta d a s , pu ed en  te n d e r  a  a b o r ­
d a r  la  so lu c iô n  de uno de lo s  p ro b le m a s  b â s ic o s  p la n te a d o s , p e ro  la s  im -  
p l ic a c io n e s  que se  d e r iv a n  s o b re  lo s  d e m â s  se  h a c e n  e sp e c ia lm e n te  g r a ­
v e s , en la  m e d id a  en que c u a lq u ie r  c o n s id e ra c iô n  d e l p ro b le m a  in f la c io ­
n is ta  ex ige  una a c tu a c iô n  r e s t r i c t i v a  que p o r  a fiad id u ra  a fe c ta  a  la  a c t i - -  
v id ad  p ro d u c tiv a  y p o r  lo  ta n to  a l  n iv e l de em p leo . P o r  e l  c o n tr a r io ,  
cuando  e s  e l p a ro  e l p ro b le m a  p r io r i t a r io  que ocupa la  a te n c iô n  de la s  - 
a u to r id a d e s ,  la s  m e d id a s  r e a c t iv a d o r a s  y  e x p a n s iv a s  in d u cen  c r e c im ie n  
to  s  de la  d em an d a  y de lo s  c o s te s  que d e sa ta n  n u ev am e n te  la  d in â m ic a  - 
in f la c io n is ta .
C U A i;  R o  N ? 1 -
P O L IT IC A  EC O N O M IC A  EN  IN G LA  l ER RA S '
1973 1974 1975 1976 1977
T a  s a  d e  in f la c iô n 9% 16% 24% 16% 15%
T a s a  d e  p a ro 2, 6% 2, 5% 3 .8 % 5, 3% 5. 8%
P O L IT IC A  F IS C A L -  R e d u c c iô n  d e  lo s  O .P .
-  R e d u c c iô n  d e  lo s  Im p u e £  
to  s  s o b re  e l  a lc o h o l ,  t a -  
b a c o ,  e t c . , p a r a  co rn  p en  
e a r  la  im p la n ta c lô n  d e l  -  
T .  V .A .
- P r e s u p u e s t o  n e u tr o
-  R e d u c c iô n  d e  lo s  G . P .  
d e  D e fe n s e  en  55 m il lo  
n é s  de  l i b r e s  
A u m e n to  d e  lo s  tm p«ie^ 
to#
A n m e n io  de  le s  O . P .  
p a ra  la c r e a c iô n  d e  - 
p u e s to s  d e  t r a b a jo .
E m p r e s l i t o  d e l  J a p o n  
y A le m a n ia  p o r  8. 600 m il lo n e s  
d e  l i b r a s .
f n c r e m e n to  d e l  C . P .  e n  un 2% 
p a r a  i n v e r s io n e s  i n d u s t r ia l e s  
P r e s u p u e s t o  d e f l c i t a r i o  en 
12. 000  m il lo n e s  d e  U b r a s  
D e u d a  P u b l ie » :  22%
-  R e d u c c iô n  riel O . P .  en  un 
- 2 , 25%
- D is m in u c iô n  d e  lo s  im p u r s  - 
to s  d i r n c to s  { d is m in u c iô n  de 
lo s  t ip o s  d e l  I m p u e s to  de  -  - 
P e r s o n a s  F f s ic a s  y d e  S o c i^  
d n d e s  de  lo s  m in tm o s  c x e n -  
to s )
p o l î t  ICA  
M O N E TA R IA
p r L iT I C A  D E  
R E N T A S  Y 
S A L A R IO S
P O L IT IC A  D E  
P R E C IO S
O T R A S  A C T U A - 
ciONca
A um enko  d e  l o s  i m p u e s t o s  i n  
d i r e c t o r  ( s o b r e  e l  U t b a c e ,  -  
A l c o h o l ,  c a r b u r a n t e s ,  v é h i ­
c u l e s ,  T .V .A ) ________________
• M a s»  m o n e ta r i a  (M  ):l-27%  
■ T ip o  d e  i n t e r é s :  16%
M a ea  m o n e ta r i a  ( M .) :  i
4 70%
T ip o  d e  i n t e r é s :  13, 25%
M a sa  m o n e ta r i a  (M .) :  
9 , 5%
• A lim e n te  d e  lo s  s a la r ie #
e n  un 4% ( l  l i b r a  p o r  # e -
• C o n tr o l  d e  lo s  d iv id e n d e s
• A u m e n to  p e r m ts iv o  de  l e s  
p r e c i o s  se g u n  e l  c r e c i - -  
m ie n lo  d e  lo s  f a c t o r e s
' M e d id a s  d e  l im ita c lo n  
clcl c o iisu itto  Oe vue  r -
g»a
C o n tr o l  d e  lo s  a lq i i i l e -
S u b v . de  500 m i l to n r s  
d e  l i b r a s  p a ra  p ro d u c to s  
a l im e n t ic io s
C o n tro l  d e  lo s  p r e c i o s  de 
l o s  p ro d u c to s  d e  c o n s u m e  . 
m a s  c o r r l e n t e s  
■ S u b v e n c io n e e  y a y u d s s  « r»
liilJcia» n  la cnus lr  ur clt><t
en  350 m il lo n e s  d e  lib ram
A u m e n to  d e  l a s  r e n i a s  
s a l a r i n l e s  e n  t o r n o  n i
30%
. A u m e n to  d e  lo s  s a l a - -  
rioH e n  6 l i b r a s  p o r  s e
I n c r e m .  d e  lo s  p r e c i o s  
d e l  g n s o lin a ,  i n r i -
( a s  p f > " t i > l e n ,  c a rb o n ,
I n c r e m e n to  d e  l a s  t a r i f a
e l e c t  r i r a s
S iib v e o c io n c s  A lo s  t r a b a  
jm lorn i*  d e  s e c t o r e s  « on 
g ra u  n iv e l  d e  p a ro  
K4odelms d e  ap o y o  a l em  
p lco
P r o g r a m a s  d e  ju b iln c lo n  
a i i t ic ip a d a
De s c o n g é  la c  Ion  d e  325 m il lo n e s  
d e  l i b r a s  d e  d e p é s U o s  e s p e c i a -  
I c s  p u e s to s  a  d i s p o s i c io n  d e l  
s i s t e m a  b a n c a r lo .
M a s a  m o n e ta r i a :  t 8%
T ip o  d e  i n t e r é a :  15%
A c u e rd o  e n t r e  c l  C o b ie rn o  y l a s  
S d e s ,  d e  p r é s t a m o  a  la  c o n s t r u e  
c iô n  p a r a  a u m e n ta r  lo s  p r é s t a - -  
Tiios h ip o te c a r io s  e n  un  20%
I n c r e m e n to s  s a l a r i a l e s  d e l  5% 
H e d u c c lô n  d e  lo s  I m p u e s to s  in 
d i r e c t e s  ( T .  V. A)
R e d u c c iô n  d e l  im p i ie s to  s o b re
A u m e n to  d e l im p u e s to  s o b r e  l a s  
g a n a n c ia s  d e l  c a p ita l  
A u m e n to  d e  la #  p e n s io n e s  
S i s te m a  s e te c t i v o  d e  c o n tr o l  d e  
p r e c i o s  m e d ia n te  s u b v e n c io n e s
M a sa  m o n e ta r i a :  7% 
T ip o  d e  i i i t e r f s :  15%
S tib v e n c id n  t e m p o r a l  a l  e m -«  
p lfto  y a l a s  e m p r e s a s  q u e  - 
c o n t r a te n  t r a b a jn d o r c s  en  pa
• F o n d o  de  a y u d a  a l  p a ro
S i s te m a  m a s  f le x ib le  y  s e  
l e c t iv o  d e  c o n tr o l  d e  p r e c io s
■ P r o g r a m a  d e  fo rm a c iô n  p r o -
f a a io n n ]
• P r o g r a m a s  en fa v o r  d e l e m ­
p le o  ju v e n tl
M e d id a s  d l r i g id a s  a f o m c n - -  
t a r  U s  e x p o r ta c lo n e s
P O U T IC A  EC O N O M IC A  EN  A LI^M AN IA £-
«A)
1973 1974 1975 1976 1977
TA SA  de  in f la c iô n 6 .9 % 7 .0 % 6 .0 % 4. 5% 3 ,9 %
T a s a  d e  p a ro 1, 0% 2. 4% 4, 1% 3 .9 % 4 .0 %
P O L IT IC A
f i s c a l
- R e d u c c iô n  d e l  G . P .  en 2 m il lo  
n é s  d e  m a  r c o s
-  C r e a c iô n  d e  u n a  t a s a  s o b r e  l a s  
i n v e r s io n e s  d e l  11%
- E m is iô n  d e  D . P .  co n  f in e s  o s -  
t a b i l i s a  d o r e s
-  E s t a b l e c im ie n to  p r o v is io n a l  d e  
u n a  s o b r e t a s a  d e l  10% en  e l  im  
p u e s to  d e  s o c ie d a d e s  y d e  p e r ­
s o n a s  l is ic R S
- S u p r e s iô n  d e  la  t a s a  d e ! 11% 
s o b r e  l a s  in v e r s io n e s
- A u m e n to  d e l  O . P .
- P r o g r a m a s  s u p le m e n ta r io s  
d e  C . P .  p a r a  r é a c t i v e r  la  
e c o n o m ia
-  I n c re m e i i lo  d e l  G . P .  e n  1130 
m il lo n e s  d e  m a r c o s  d e s t in a d o  
a in v e r s io n e s .  s o b r e  to d o  en  
e | s e c t o r  e n e rg é t lc o
- R e d u c c iô n  d e  lo s  im p u e s to *  
d i r e c t e s  (4  m i l lo n e s  d e  m a r -
rOS)
-  L im i ta c lo n  d e l c r e c im ie n to  
d e l  O . P .  a un  4 , 1%
-  A u m e n to  d e  lo s  im p u e s to s  
i n d i r e c t o s  ( e le v a c iô n  d e l  - 
T .V .A  a  Im p u e s to s  s o b re  
e l  t a b a c o  y  b e b id a s  a lc o h ô -  
l ic a s )
-  M o d if ic a c io n e s  d e l i m p u e s to  
d e  s o c ie d a d e s  q u e  é v ita  la  d o b le  
im p o s ic iô n  d e  b e n e f ic io s
-  A u m e n to  d e  lo s  im p u e s to s  s o ­
b r e  e l a lc o h o l  y ta b a c o  s
-  P r o g r a m a  d e  I n v e r s io n e s  pûbli_ 
c a s  a  m e d io  p la c o  (4 afio»)
-  D is m in u c iô n  d e  lo s  im p u e s to s  
d i r e c to s
P O L IT IC A
M O N ETA R IA
-  E l  t ip o  d e  r e d e s c u e n to  p a s a  d e l  
4 , 5% a l  7%
-  L im i ta c lo n  d e  l a s  p o s ib i l id a d e s  
d e  r e d e s c u e n to  e n  un  60%
-  C i e r r e  d e l  m e r c a d o  de  c a m b io s  
d u r a n t e  2 m e s s e
-  R e v a h ia c â ô n  d e l  m a r c o  e n  un 
8 , 5%
-  R e d u c c iô n  d e l  c r é d i t e  d e l  S . P .  
e n  5, 5 m i l lo n e s  d e  m a  r c o s
-  M e d id a s  e n c a m in a d a s  a  n e u tr a U  
z a r  e l  e x c e s o  d e  l iq u id e s  c r e a d o  
p o r  l a  e n t r a d a  d e  c a p i t a le s
> S u A v isa c iô n  d e  la s  r e s t r i c -  
c lo n e s  im p u e s ta s  a l a s  e n ­
t r a  d a s  d e  c a p i t a le s
- M a n te n im ie n lo  d e  u n a  p o l i ty  
c a  m o n e ta r i a  y c r e d i t i c i a  - -  
o r ie n t a d a  h a c ia  l a  e s ta b t i i d n  
in te r n a
R e d u c c iô n  d e  la  t a s a  d e  r e  -  - 
s e r v e s  m in im e s  o b l ig a to r i a s  
d e  lo s  b a n c o s
' L e  t a s a  d e  r e d e s c u e n to  p a s a  
d e l  7% a l  6%
' E le v a c iô n  d e  lo s  l im i t e s  m a  
x im o s  d e  r e d e s c u e n to  e n  e l  
D an co  C e n t r a l
- E le v a c iô n  d e  lo s  I fm ile s  m a -  
s im o s  d e  r e d e s c u e n to  r n  e l - 
H an co  C o n t r a i
- L a  t a s a  d e  r e d e s c u e n to  p a s a  
d e l  6% a l  3, 5%
- R e d u c c iô n  e n  u n  10% d e  l a s  -  
r é s e r v a s  o b l ig a t o r i a s  m fn im a s
- M a s s  m o n e t a r i a :  8%
- R e v a lu a c iô n  d e l  m a r c o
- R e d u c c iô n  d e l  v o lu m e n  d e  r e ­
s e r v e s  m fn im a s  o b l ig a to r i a s  - 
d e l  5%
- A tim e n to  d e  l a s  p o s ib i l id a d e s  
d e  r e d e s c u e n to  e n  2 , 5 m il lo n e s  
d e  m a r c o s
P O L IT IC A  D E  
R E N T A S  Y 
SA LA R IO S
- A u n ten lti d e  lo s  s u b s id lo s  a 
l a s  i in id a d c s  d e  c o n s u m o  p o r  
10 m il lo n e s  d e  m a r c o s
- P r o g r a i t t a s  d e  a y u d a  s a  lo s  
e m p r e s s r lo s  a  t r a v é s  d e  p r i ­
m a s .  d is m in u c iô n  d e  c a r g a s  a 
la  c m p r e s a ,  e tc .  p o r  v a lo r  d e  
6 0 0  m iU n t.e s  d e  m a r c o » ,  co n  
v i s t a  a  r e m e d ia r  e l  p a r o
-  P r o g r a m a s  d e  a p o y o  a l  e m  
p le o ,  m e d ia n te  m e d id a s  d e  
f o rm a c iô n  p r o f e s io n a l ,  a p o ­
yo a l  e m p le o  ju v e n l l .  e tc .  - 
p o r  v a lo r  d e  9 3 0  m il lo n e s  d e
-  I n c r e m e n to  d e  l o s  s u b s id lo s
- I n c r e m e n to  d e  l o s  s a l a r io s  
d e l  S . P .  en  un  5%
-  C o n t r o l  d e  l a s  p e n s io n e s  y  a  pi a 
z a m le n to  h a s t s  1979 d e l  a u m e n  
to  p r e v i s to .
P O L IT IC A  D E 
P R E C IO S
-  C o n tr o l  d e  p r e c io s  y p r e c io s  
a u to r i s a d o s
-  A u m e n to  d e l  p r e c io  d e  lo s  
p r o d u c to s  p c t r o l i f e r o a
O T R A S  A C T U A  
C IO N E S
-  S u p r e s iô n  d e l  s i s t e m a  d e  am o £  
t i c a c io n e s  e s p e c i a le e  e n  f a v o r  
d e  l o s  e d i f ic io s  n u e v o s
-  M e d id a s  d e  ap o y o  a la  im p o r ta -  
c iô n
■ P r o g r a m a s  d e  ap o y o  a  la  
c o n s t r u c c iô n  d e  9 6 0  m i l lo ­
n e s  d e  m a r c o s .  con  v i s t a  a 
r e d u c i r  e l  p a ro  
R c s ta b le c im ie n to  d r t  s i s t e ­
m a  d e  a m o r t i s a c io n e s  c s p e -  
c ia l e s  e n  f a v o r  d e  lo s  « d if l -  
c io s  n u e v o s
- P r o g r a m a s  de  a y u d a »  a  l a s
-  P r o g r a m n s  de  a y u d a »  a la  
c o n s t r u c c iô n  y  a l a  i n v e r s iô n  
p o r  v s lo r  d e  5 ,7  m il lo n e s  d e  
m a r c o s
-  P r o g r a m a  r e g io n a l  en  fa v o r  d e  
l a  c o n s t r u c c iô n  d e  v iv ie n d a s  - 
p o r  1, 1 m i l lo n e s  d e  m a r c o s
CUADRO N9 3
r u i . l  I l ( , A  l ; i . O N O M U . A  I . N  I ( A L I A
T»#m dc inA acioi
T a s a  ds p a re 3.5%
P O U T IC A
FISCA L
- D e fic it P r a s i ip u a a ta r ie
- In c ra m a itio  d a  la *  t r a n a f a r a n - -  
c la a  a la a  un ldailaa  da c o n su m e
P O U T IC A
M GNËTARIA
- M a ss  m o n a ta r ia i  23 , 3%
> P lo la c id n  d a  la  l i r a  
• P e lf l ic a  e r a t l l l l c ia  a x p a n a lv a
2.9%
• D é fic it P r«sup«M :st.irio  p a ra  
aiim «-nlar Ia danw«*"la
• A u m -iito  d« lo s  liiipM valoa - 
d l r e c to s (  ré a l ic n ,  ■ «-him da - 
p a ra o n .is  f«Al«:a# y iu n 'd lc a a . 
v ah i'c 'ilo a . e tc . )
• R a fe i  m s  d r  I s is '-o i .»  f is c a l:  
D ism in u c iô n  d e l fra tn ie
.  A c iia rd e s  c*»n e l F ,  M. I, de 
u n  c r é d i te  s tan d b y  y con el 
b n n d e sb a n k  y la  G. K. C.
> P a g e  a n tic ip a  do d e  a I y.mo# 
im p u e s to s  « lire c lo s  ( im p u e s -
lia s  ffs ic a s )
• M aaa m o n e ta r ia :  16%
• S a  a «p rim e e l  d n i.le  >««ercadr< 
d a  c a m b io s  a a ta h lc c id o  a n  • 
1973
• C re c im ie n to  d e l c ré« iito  a  la i 




A nnicn io  del m ln im o  exam 
to  en  e l Im p u e s to  s o b re  la
D ism in u c iô n  d e  le s  Irnpues
lo s  d i re c to e
D é fic it p r è s  «p ie e ta r io
M a sa  m o n e ta r ia :  23 . 4% 
T ip o  d e  re d e s c u e n to :  
s a  d e l d% a l  6%
T ip o  d e  In te r é s :  p a s a  
14% a l  12%
6.7 %
D é fic it p re s u p u e s ta r io  
C o n tro l d e l fr a u d e  y la  eva 
s ie n  f is c a l
A lim en ta  de lo s  im p u e s to s  
(in c r e m e n to  d s l  t ip o  de lo s  
im p u e s to s  q u e  re c s e n  s o - -  
b re  e l  a lc o h o l. c e rv e r .a a , 
au to m n v ile e )  y e l T .V .A .  
D ism in u c iô n  d e  lo s  G. P . 
In c re m e n to  d e l 15% a l 16% 
d e l t ip o  e x ig id o  a  lo s  in te ­
ro s e s  d e  lo s  d e p o a ito e  ban
Im p u e s to  d e l 10% s o b re  la  
a d q u is ic lé n  d e  d iv isa a
M asa  m o n e ta r ia :  20.8%  
In c re m e n to  d e  l a s  r é s e r v a s  
o b l ig a to r ia s  d e  lo a  D ancos 
d e  0 . 5%
L im ité e io n a e  d e l c r e c im ie n  
to  d e  lo s  c r é d i t e s  b a n c a r io a  
T ip o  de in ta r é s :  15%
T ip o  d e  re d a sc u o n to :  p a s a  - 
d e l 6% a l  15%
Se c l e r r a  e t  m e rc a d o  d e  ca m  
b io s  da e n s r o  a m a rs o  
D e p o e ito  p re v ie  a  la  c o m p ra  
da d iv i s a s  d e l 50% da) v a lo r  
d s  la a  t r a n s a c c le n a a
7 . 2%
D é fic it  p r e s u p u e s ta r io  
R e d u c c iô n  d e l  G .P .  
E m p re s t l to a  com e l  F .  
M. I , y la  C . E . E .
R e d u c c iô n  d e l  tip o  do 
re d e s c u e n to  a l  14% 
M aea m o n e ta r ia :2 L  9%
P O U T IC A  DC 
R EN TA S Y 
SALARIOS
- E le v a c iô n  da la s  p rn s ie n e s In e ra m a n to s  s a l a r i a l e s  
A tH nanloa d a  lo s  s t tb s i - -  
d ie s  a la a  u n id a d a s  d a  -  
co n su m e
A u m en to  da la s  p e n s io n e s
D loquae da la  a a c a la  m o v il 
d a  s a la r io s
A b s o rc lo n  da la  c u e  ta  am p ie  
s e r ia l  d a  la  S . S.
C o n tro l d a  s a la r io s
A u m en to  de le s  s a la r ie s  
an  im IS. B%
A u m en to  d el c o n tro l  da
P O L IT IC A  DE 
PREC IO S
-  C o n tro l d a  p re c io s > L o s  « o n tr o l e s  o s  p re c io s  sa 
s u a v i ta n
• E le v a c iô n  da lo a  a lq u i la re s
• A um en to  d e l p rs f tio  da la  ga-
> A u m a n to s  d a  p r a r lo  da lo a  • 
p ro d u c to s  s l im e n l i r ie s  b é a i-
C o n tro l d a  lo s  a lq i i i lo r e s  
A u m en to  da U s  t a r i f a s  a 
l a c t r ic a a ,  le lv fo n o  y f a r r o
A u m en to  d a  Is a  t a r i f a s  p ubb  
c a s  y c a r b u r a n te s  
A lim en te  d e l p re c io  d e l ta b e -  
c e . f o r r o c a r r i l e s .  t a r i f a s  S' 
l a c i r ic a s  y te lé fo n o .
C o n tro l (le lo s  a iq w ile ra s
Sub ida de la s  t a r i f a s  de 
a lg u n o s  ea rv ic lo B  publi>
OTRAS A C TU A ­
CIONES
• D e p o s ito a  p ré v in s  a  la  impO£
• A yuda s d e l  S . P .  a  la  e o n s t r v  
c ié n
• A yuda s y  su b v e n c io n e s  a la  
ex p o i'tac iô n
A yudns a  la  a g r ie u l tu r a  
(m e c a ti ia a c ié n , s o s ta n lm la n  
le  d e  p re c io s .  e tc .
A poyo a la s  in v e r s lo n a s  In 
( lu s tr i i ile s  
D s s a p a r lc io n  d s l  d e p é s ito  ' 
p re v ie  a la  l in p e r ta c iô n  
A yudas a la  e x p o r ta c io n  
P r o g r a m a s  d s  ayuda a la 
c o n s tru c c iô n  ____________
D s p ô s ito  p re v io  a  la  im p o r ta -  
e iô n  d e l 50%
F in a n c ia c iô n  a l  co n ta d o  d e  la s  
e x p o r ta c lo n e s
A u m en to  d s l  F o n d o  p a ra  la  ( l-  
n a n c isc iô n  d s l  C ré d i te  e le  Cg 
p o rtu c iô n
S u p re s iô n  de d fa#  fe s tlv o s
nLiO gicam ente, e l p a n o ra m a  que nos m u e s tra n  la s  m ed id a s  
a p lic a d a s  en cada  uno de lo s  t r è s  p a rs e s  c o n s id e r , d o s, a s f  com o lo s  r e ­
su lta d o s  o b ten id o s en to rn o  a l  p a ro  y a la  in f lac iô n , no son d é fin it!v a s  - 
con v is ta  a r e s p a ld a r  lo s p ro p â s ito s  que p re te n d  am os, p e ro  s i que p u e --  
den  c o n s id e ra r s e  s ig n if ic a tiv e s  en la  m ed id a  en que cada un* de e lld s  - 
r e p r é s e n ta  una e s t ru c tu r a  eco n o m ics  d ife re n c ia d a  y que s in  em b a rg o , y 
a  p e s a r  de que la s  m e d id a s  a p lic a d a s  son  d is t in ta s ,  lo s  lo g ro s  ob ten id o s 
son  p a re c id o s .
Un b re v e  a n â l is is  de la s  p o lf tic a s  eco n ô m icas  ad o p tad a s  de£  
de 1973 h a s ta  1977 en lo s  t r è s  p a fs e s ,  ta l  y com o nos m u e s tra n  lo s  C ua­
d ro s  1, 2 y 3, nos lle v a  a la  co n c lu s io n  de  que en todos e llo s , das ta s a s  
de in flac iô n  y de p a ro  conv iven  e s t re c h a m e n te , a l m en o s p a ra  lo s  p r im e  
ro s  anos c o n s id e ra d o s , de  m a n e ra  que la s  su b id as de p re c io s  han v e n i­
do acom pafiadas de m a y o re s  n iv e le s  de d e sem p leo , y en una segunda e ta  
pa en la  cual lo s  re s p e c tiv o s  g o b ie rn o s  han reacc io n ad o  m ed ian te  p o lf ti­
c a s  c la ra m e n te  a n ti in f la c io n is ta 8, el p a ro  se  ha acen tuado  aûn m â s .
E n el c a so  de In g la te r r a ,  t r a s  la  a p a r ic iô n  de lo s  p r im e ro s  
d e se q u ilib r io s  a p a r t i r  de 1973, la  dem anda y la  p ro d u cc iô n  que hab fa  - -  
com enzado  a d e b il i ta r s e  en 1974 com o co n secu en c ia  de la s  m ed id a s  r e s ­
tr ic t iv a s  a d o p tad a s , c a e  fu e r te m e n te  en 1975. E l p a ro  au m en ta  y s e  p r o ­
duce una sub ida  de p re c io s  y  s a la r io s  que co locan  a l pafs en. una ta s a  de 
in f lac iô n  del 24%. E s ta  s i tu a c iô n  induce a la s  a u to r id a d e s  a p r a c t ic a r  - -  
una p o lftica  m o d e ra d a m e n te  r e s t r i c t i v a ,  tan to  en su  v e r t ie n te  f i s c a l  co ­
m o m o n e ta r ia , a l o b je to  de c o n tro la r  la  in flac iô n  s in  que la  a c tiv id a d  - -  
p ro d u c tiv a  s ig a  cayendo  com o venfa o c u rr ie n d o  en lo s  dos afios a n te r io r -  
r e s .  Sin em b arg o , com o podem os co n te m p la r  en  e l C uad ro  n9 1, s i  b ie n  
la  ta s a  de in flac iô n  se  re d u c e  en  1976 a l  16%, e l p a ro  a lc a n z a  c o ta s  con -
s id e r a b le s  com o  pone de m a n if ie s to  la  t a s a  d e l 5, 3%. E s ta  m is m a  Ifnea  
de a c tu a c iô n  se  m a n tie n e  d u ra n te  1976 a  t r a v é s  de  una p o lf tic a  m o n e ta - -  
r i a  r e s t r i c t i v a ,  a l  o b je to  de  s e g u ir  lu ch an d o  c o n tr a  la  d in â m ic a  de lo s  -  
p r e c io s  p e ro  p ro c u ra n d o  que su  in c id e n c ia  en lo s  r i tm o s  de a c tiv id a d  - 
no  s e a  c o n s id e ra b le  con lo s  c o n s ig u ie n te s  e fec to s que e llo  p ro v o c a r fa  en  
e l m e r c a d o  de t r a b a jo .
L o s  r e s u l ta d o s  so n  m fn im o s  ya que sô lo  se  c o n s ig u e  en  e l 
e je r c ic lo  de 1977 r e d u c i r  la  in f la c iô n  e n  un pun to  m ie n t r a s  que e l  p a ro  
l ig e ra m e n te  a u m e n ta .
E s te  m ism o  p a n o ra m a  lo  e n c o n tra m o s  p a ra  e l  c a so  de A le ­
m a n ia , aunque  la s  ta s a s  de in f la c iô n  y de p a ro  son  a l  go m e n o r e s .  Sin - -  
e m b a rg o , lo  que nos in t e r e s a  r e s a l t a r  e s  la  c o r r e la c iô n  e x is te n te  e n t r e  
a m b a s  m a g n itu d e s ,  p o r  lo que puede d e c i r s e  que e l p ro c e s o  se  r e p i te  ya 
que com o  pu ed e  o b s e r v a r s e  en el C u ad ro  n?  2, s i  b ien  d u ra n te  1973 y - -  
1974 la  in f la c iô n  y el p a ro  t r a n s c u r r e n  en  e l m is m o  se n tid o , a p a r t i r  de 
e s te  u lt im o  p e rfo d o , cuando  c o m ie n z a  a a d o p ta r s e  una p o lf tic a  c la r a m e n  
te  a n t i in f la c io n is ta ,  el r i tm o  de c re c im ie n to  de  lo s  p r e c io s  c am b ia  de - -  
te n d e n c ia  y s e  p ro d u c e  un c o n tro l de  la  in f la c iô n  y p o s te r io r m e n te  una -  
d is m in u c iô n  de la  ta s a  de c re c im ie n to  de  lo s  p r e c io s ,  p e ro  a cam b io  el 
v o lu m en  de  p a ro  se  h a c e  m a y o r  com o  p o n en  de m a n if ie s to  la s  ta s a s  de 
d e se m p le o  a lc a n z a d a s  en  lo s  t r è s  u ltim o  s a fio s .
P o r  u ltim o , e l  c a so  de I t a l ia  e s  e l m â s  r e p r e s e n ta t iv o  de la  
p o s tu ra  que  m a n te n e m o s , no sô lo  p o r  lo  e le v a d o  de  la s  c i f r a s  que m a n e -  
ja ,  s in o  p o rq u e  la  r e la c iô n  d e l fen ô m en o  s e  m u e s t r a  con  m a y o r  c la r id a d .
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L a eco n o m ia  I t a l i a na  se  e n c o n tra b a  en 1973 en una fa s e  ex  
p an s  i va r â p id a , c a r a c te r i z a d a  p o r  una fu e r te  u ti l iz a c iô n  de su  cap a c id a d  
p ro d u c tiv a  y p o r  la  a p a r ic iô n  de v iv a s  te n s io n e s  s o b re  lo s  p r e c io s  y  lo s  
s a l a r io s ,  ju n to  co n  d e s e q u i l ib r io s  im p o r ta n te s  en  su  b a la n z a  de p a g o s . 
T r a s  la  a p a r ic iô n  de  la  c r i s i s  d e l p e trô le o , la s  a u to r id a d e s  i ta l ia n a s  se  
in c l in a ro n  p o r  la  a p lic a c iô n  de  una p o li t ic a  r e s t r i c t i v a  en 1974, que s in  
e m b a rg o , no lo g rô  re s u l ta d o s  p o s i t iv e s  en  e l te m a  de lo s  p r e c io s  y  s i  - 
en  cam b io  p ro v o cô  un v o lu m en  m a y o r  de p a ro , com o  m u e s tr a n  lo s  d a to s  
d e l C u ad ro  n? 3, p a r a  1974. E s ta  s i tu a c iô n  p ro v o cô  la  a la r m a  de la s  - -  
a u to r id a d e s  i ta l ia n a s  que c a m b ia ro n  el se n tid o  de la  p o li tic a  ec o n ô m ic a , 
de  m a n e r a  que a n te  la  g ra v e d a d  de la  r e c e s iô n  de 1975 m o d if ic a ro n  la  - 
p o li t ic a  m o n e ta r ia  y f i s c a l  h a c ié n d o la  m ucho  m â s  e x p a n s iv a . L o s r e s u l ­
ta d o s  han  sid o  de s e s p e r a n z a d o re s  en  ta n to  la  ta s a  de  in f la c iô n  p a sô  d e l 
17% en  1975, a l  17, 5% en  1976, m ie n t r a s  que lo  m is m o  o c u r r ia  con la  - 
ta s a  d e  d e se m p le o  que p a s a b a  d e l 3, 4% a l 6, 7% p a ra  e l m ism o  p é r io d e .
L a  p o li t ic a  r e a c t iv a d o r a ,  com o  e r a  de e s p e r a r ,  p ro v o c a r ia  
te n s io n e s  m a y o r e s  en  lo s  p r e c io s ,  p e ro  s in  e m b a rg o , a r r o j a r i a  r e s u l t a ­
d o s  p o s i t iv e s  en  to rn o  a l  p ro b le m a  d e l p a ro . No o b s ta n te , y  a  p e s a r  de 
l a s  m e d id a s  e x p a n s iv a s  a d o p ta d a s , e l v o lu m en  de d e se m p le o  ha c re c id o  
c o n s id e ra b le m e n te  h a s ta  a lc a n z a r  c o ta s  no s u p e ra d a s  t r a s  lo s  u lt im e s  - 
d e c e n io s . E s ta  m is m a  p o li t ic a  ec o n ô m ic a  r e s t r i c t i v a  h a  seg u id o  a p l i - - 
c â n d o se  d u ra n te  1976 y 1977 y lo s  r e s u l ta d o s  han  seg u id o  s ien d o  d e s a le n  
ta d o r e s  ya que p a ra  e s te  u lt im e  p é r io d e  la  t a s a  de in f la c iô n  h a  a u m e n ta -  
do a l 19% m ie n tr a s  que e l  p a ro  ta m b ié n  ha  c re c id o  h a s ta  la  co ta  d e l -  - 
7, 2%.
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C o n c lu y e n d o  p u e s  co n  e s t e  a p a r t a d o ,  e l  e s q u e n a  q u e  
hem os o f r e c i d o  no  p r e t e n d e  i r  mâs l e j o s  d e  l a s  p r o p i a s  l i m i -  
t a c i o n e s  q u e  e l  e s t u d i o  d e  t r è s  p a l s e s  im p o n e . Lo f in ic o  q u e  
s e  h a  q u e r i d o  r e f i e j a r , en  l a  m e d id a  q u e  d i c h o s  p a i s e s  p u e d e n  
s e r  r e p r e s e n t a t i v e s  d e  to d o s  l o s  d e m â s , e s  l a  r e l a c i ô n  e x i s ­
t e n t e  e n t r e  i n f l a c i ô n  y p a r o ,  y s o b r e  t o d o ,  l a  i n o p e r a n c i a  -  
que en e s t o s  p a i s e s  h an  m o s tr a d o  l a s  p o l i t i c a s  e c o n ô m ic a s  
t r a d i c i o n a l e s  p a r a  r e s o l v e r  e l  p ro b le m a  de  l a  s t a g f l a t i o n .
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I . - CONSIDERA CIO NES G EN E R A L E S
H an s id o  m u ch o s  y v a r ia d o s  lo s  e s tu d io s  que han  p re te n -  
d ido  e x p l ic a r  e l o r ig a n  y c a u s a s  de la  In f la c io n  m e d la n te  la  in t ro d u c -  
c iô n  de d iv e r s e s  v a r ia b le s  e x p lic a t iv a s ,  to d o s e llo s  re se f ia d o s  en e l 
c a p itu le  a n te r io r  y con  r e s u l ta d o s  a  v e c e s  c o n tr a d ic to r ie s  seg û n  e l  -  
pun to  de p a r t id a  y e l  en foque p ro p u e s to . A s i , y  m ie n tr a s  p a ra  a u to - -  
r e s  co m o  F r ie d m a n  (1) " la  in f la c io n  e s  fu n d a m e n ta lm e n te  un fe n ô m e -  
no m o n e ta r io "  en ten d id o , no en  e l sen tid o  de que e l  d in e ro  se  d e v a lu e ,
,' Sino que e s t a  r e la c io n a d o  con  la s  v a r ia c io n e s  de la  o fe r ta  m o n e ta r ia ;  
p a ra  o t r o s ,  la  a c tu a l  su b id a  de lo s  p r e c io s  no t ie n e  p re c e d e n te s  en  la  
h i s to r i é  y e n c u e n tra  su s  c a u s a s  u lt im a s  en co n n o ta c io n e s  de tipo  p o l i ­
tic o  y so c io lô g ic o . De a  h i la  d iv e r s id a d  de p u n to s de v is ta  que se  o r i -  
g inan  a l c o n te m p la r  el fen ô m en o  in f la c io n is ta  y lo  d if ic i l que r é s u l ta  - 
a p o s ta r  p o r  una u o t r a  so lu c iô n  a la  h o ra  de a b o r d a r  e l p ro b le m a ,
S in p r e te n d e r  s e r  d o g m â tic o s  en e s te  te r r e n o ,  n u e s t ro  d e -  
seo  e s  o f r e c e r  una e x te n s a  p a n o râ m ic a  que c o n s id é ré  to d a  la  l i t e r a - -  
tu r a  e x is ta n te  h a s ta  n u e s t ro  s d ia s  s o b re  e l  ta n  t r a id o  y l le v a d o  p ro b l^  
m a  de  lo s  p r e c io s .  Un p r i m e r  in te n te  s u rg e  a l  e s ta b le  ce  r  la  d is t in c iô n  
e n tr e  in f la c io n  de d e m a n d a  e in f la c io n  de c o s te s  p a r a  e x p lic a r  la s  r a f -  
c e s  u lt im a s  que su b y a c e n  en e l fen ô m en o . S in  e m b a rg o , ta l  y  com o 
e s ta b le  c en B ro n fe n b re n n e r  y H o lzm an  en 1963 (2), e s ta  d is t in c iô n  r é ­
su lta  a v e c e s  im p re c is e ,  m a x im e  a p a r t i r  de la  d é c a d a  de  lo s  s e te n ta  
cuando  c o m le n z a  a s u r g i r  e l fen ô m en o  de la  s ta g f la t io n , p o r  t r è s  t i - -  
pos de  r a z o n e s .  E n  p r im e r  lu g a r  hoy  d ia  e x is te  una c a u s a c iô n  b iu n iv g  
ca  e n tr e  e l  e x c e s o  de  d e m a n d a  que co n d ic io n a  una su b id a  en  lo s  p r e - -  
c io s  y la  e le v a c iô n  de  c o s te s  que  p ro v o c a  e l m is m o  e fe c to , y  v ic e v e r -
sa , p u es to  que un au m en to  de la  dem an d a  en  la s  c i r c u n s ta n c ia s  a c tu a ­
te s  cond ic iona  e le v a c io n e s  en lo s  d is tin to s  co m p o n en tes  d e l c o s te  y a 
su  v ez  é s to s  p ro v o c a n  u l t e r io r e s  c re c im ie n to s  en  e l n iv e l de d em an d a . 
En ta ie s  c ir c u n s ta n c ia s ,  r é s u l ta  im p o s ib le  s e p a r a r  donde c o m ie n z a  - 
una in f la c io n  de dem an d a  y donde co m ien za  una in f la c io n  de  c o s te s ,  - 
de a h i que no re s u i te  fa c tib le  n i d e se a b le  e s ta b le c e r  ta l  s e p a r a c iô n  a l 
ob je to  de e s q u e m a tiz a r  y h a c e r  c o m p re n s ib le  el e sq u em a  c a u s a l d e l - 
fen ô m en o . P o r  o tro  lad o , d is t in g u ir  e n tre  in flac io n  de d em an d a  y de - 
c o s te s  supone a c e p ta r  a p r io r i  que la  fu en te  o r ig in a r ia  de l p ro c e s o  se  
o r ig in a  o p o r  la  v e r t ie n te  de la  o fe r ta  o p o r  la  v e r t ie n te  de la  d em an d a , 
cuando a c tu a lm e n te  lo s  m o d è le s  in f la c io n !s ta s  t r a ta n  de b u s c a r  v a r i a - - 
b le s  e x p lic a tiv a s  que se  a ju s ta n  m a s  a l tip o  d e  r e la c io n e s  en  que se  de 
sen v u e lv en  lo s  a g e n te s  e c o n ô rr ic o s , y a  t r a v é s  de la s  c u a le s  se  p ro d u ­
ce el fen ô m en o , com o su e le n  s e r  la#  e x p e c ta tiv a s  in f la c io n is ta # , e l - -  
c o m p o r ta m ie n to  de  la s  p o lf tic a s  e c o n ô m ic a s  a p lic a d a s , e l p o d e r  n ego - 
c ia d o r  de lo s  s in d ic a to s  o el p ro p io  co m p o rta m ie n to  de lo s  s a l a r i e s  (3).
E s ta s  y o t r a s  ra z o n e s  son  la s  que han llev ad o  a a u to r e s  co 
m o L a id le r  y P a r k in  (4) a  d is t in g u ir  e n tre  lo  que lla m a n  " in f la c iô n  de - 
e q u il ib r io  o a n tic ip a d a "  e " in f la c iô n  de d e s e q u i lib r io  o no a n tic ip a d a "  - 
p a ra  e x p l ic a r  e l c o m p o rta m ie n to  de lo s  d is tin to s  a g e n te s  d in a rn co s  que 
co n d ic io n an  e l fen ô m en o . En c u a lq u ie r  c a s o , lo s  v a r ia d o s  in te n to s  em - 
puricos en  e s ta  m a te r ia  han d is c u r r id o  en  p rd e n  c ro n o lô g ic o  d e  la  s i - -  
g u ien te  m a n e r a .
11. - EN FO Q U ES BASADOS EN  LA TEO RIA  CUA NTITA TIVA .
En p r im e r  lu g a r , ha  s id o  la  te o r ia  c u a n tita t iv a  d e l d in e ro  - 
l a  que en un p r im e r  e s ta d io , ha ex p lic ad o  l a  sub ida  de lo s  p re c io s  a  -• 
t r a v é s  de  la s  v a r ia c io n e s  h ab id as  en la  c a n tid a d  de d in e ro  pue s ta  en 
c ir c u la c iô n  p o r  la s  a u to r id a d e s  m o n e ta r ia s .  E s ta  ex p lic a c iô n  que ha - -
e s ta d o  v ig en te  d u ra n te  c a s i  t r e e  s ig lo s  ha p u es to  de re la c iô n  la  i n t e r - -  
d ep en d en c ia  que e x is te  e n tr e  la  o fe r ta  m o n e ta r ia  y  e l n iv e l de  p r e c io s  
en tan to  la  c u rv a  de d em an d a  de d in e ro  e r a  in d ep en d ien te  de lo s  fa c to -  
r e s  que a fe c ta b a n  a  la  o f e r ta ,  B a jo  ta i e s  su p u e s to s , la  c u rv a  d e  d e m a n ­
da de d in e ro  h a  sido  una funciôn  e s  ta b le  d e  una s e r ie  de f a c to re s  que - -  
h an  p e rm a n e c id o  c o n s ta n te s  d u ra n te  un p e rio d o  c o n s id e ra b le  de  t i e m - -  
po, de fo rm a , que puede d e c i r s e  que dépendis, de la  d em anda  de  sa ld o s  
r e a le s  de la  eco n o m ia , y a l  d e p e n d e r  e s ta  del vo lu m en  de  t r a n s a c c io - -  
n es r e a le s  o lo  que e s  lo  m ism o  d e l n iv e l de re n ta ,  quedaba com o c o lo - 
fon  que se  t r a ta b a  de una fun c iô n  e s ta b le  pu ts to  que e l n ive l de r e n ta ,  -  
segûn  lo s  e c o n o m is ta s  c lâ s ic o s  y  n e o c la s ic o s , se  e n c o n tra b a  en  co n d i- 
c io n es  de e q u il ib r io  en  un n iv e l de p len a  ocupac iôn , y p o r  lo  ta n to , i n ­
v a r ia b le  a m ed io  p la z o . E n todo c a so , lo s  f a c to r e s  que p o d r ia n  a l t e r a r  
e l v a lo r  de la  re n ta  s e r ia n  e l c re c im ie n to  de la  m ano  de o b ra  (p o b la - -  
c iôn), la  in tro d u c c iô n  de in n o v ac io n es  te c n o lô g ic a s  (m a y o r p ro d u c t iv i -  
dad ), o el in c re m e n to  d e l n iv e l de a h o r r o  que p u d ie se  p o s ib i l i t a r  una - 
m a y o r  in v e rs iô n . P e r o  e s to s  su p u e s to s  d if ic i lm e n te  p o d r ia n  c u m p l ir -  
se  a  c o r to  p la z o , p o r  lo  que c a b r ia  e s t im a r lo s  com o c o n s ta n te s .  E l 
su ltad o  f in a l de  e s ta s  a rg u ih e n ta c io n e s  no e r a  o tro  sin o  el de  q u e , la  
dem anda  de d in e ro  e r a  una fun c iô n  e s ta b le  de la  eco n o m ia , y e n  ta n to  
el n iv e l de p r e c io s  quedaba fijad o  p o r  su  in te r s e c c iô n  con la  o f e r ta  m o ­
n e ta r ia  com o v a r ia b le  exôgena f i ja d a  p o r  la s  a u to r id a d e s ,  e r a  e s ta  u l ­
t im a  la  que co n d ic io n ab a  la  su b id a  de lo s  p re c io s  ta l  y  com o e x p lic a b a  
la  te o r ia  c u a n ti ta t iv a  (5).
No es  de e x tr a h a r  que en  tan to  lo s  p ro b le m a s  te ô r ic o s  que 
té n ia  p la n te a d o s  la  e co n o m ia  e ra n  lo s  c o n c e rn ie n te s  a lo s  p r e c io s ,  y  - 
no a la  r e n ta  y a l p len o  em p leo , p o s ic iô n  m a n te n id a  p o r  e l m o d e lo  c lâ -  
s ic o , e l in t e r é s  de la  p o li t ic s  m o n e ta r ia  com o fa c to r  e x p lic a tiv e  de un
p ro c e s o  in f la c io n is ta  o cu p ase  un p r im e r  p ian o  com o c a u s a c iô n  d e l f e ­
n ôm eno . S in  e m b a rg o , t r a s  la s  s u c e s iv a s  c r i s i s  h a b id a s  en  la s  p r im e -  . 
r a s  d é c a d a s  de n u e s t ro  s ig lo  con la  exp losion  f in a l de 1929 (6), s u rg e n  
p ro b le m a s  com o lo s  d e l p a ro  y la  re c e s iô n , que l le v a  tan to  a  p o li t ic o s  
com o a e c o n o m is ta s  a  e x p lic a r  e l nuevo  c o n tex to  y  a  b u s c a r  s o lu c io n e s  
que c o n lle v a n  un abandono  de la  te o r ia  c u a n ti ta t iv a  y de su  p a p e l e x p li­
c a tiv e  de la  in f la c iô n .
H em os de a c e r c a r n o s  a la  seg u n d a  m ita d  de lo s  afios c in - -  
c u en ta , t r a s  la  a p a r ic iô n  de la s  p r im e r a s  e s c a la d a s  de p re c io s  s u r g i - -  
dos t r a s  la  segunda  g u e r r a  m u n d ia l, p a r a  e n c o n tr a rn o s  n u e v a m e n te  con 
lo s  nuevos in te n to s  te ô r ic o s  y c u a n tita t iv o s  de  e x p lic a r  la  in f la c iô n  a  - -  
t r a v é s  de la s  d isp o n ib ilid a d e s  l iq u id a s  y d e l p ap e l que d e sem p efla  la  - -  
o fe r ta  m o n e ta r ia  en d e se n c a d e n a r  el fen ô m en o  (7). Lo que o c u r r e  en  - 
e s te  enfoque m o d e rn o  de  la  te o r ia  c u a n ti ta t iv a ,  e s  que se  c o n s id é ra  que 
la  d em an d a  de d in e ro  no es ya  una fun c iô n  e s ta b le  de la  e c o n o m ia , sino  
que depende  de la s  e x p e c ta tiv a s  in f la c io n is ta s  que e x is ta n , o lo  que  e s  
lo  m is m o , de la  ta s a  fu tu ra  de in f la c iô n  p r é v i s  ta , p e ro  com o e s ta  a su  
vez  depende  de la  ta s a  de in f la c iô n  r e a l  e x is te n te ,  y a su  v ez  e s ta  e s  - 
d ep en d ie n te  d e l n iv e l de o fe r ta  m o n e ta r ia ,  r é s u l ta  que una v ez  p ro v o c a  
da la  su b id a  it id a l  de p re c io s  e l p ro c e s o  se  au to  g e n e ra  y se  va r e p r o -  
d u c ien d o  s in  que pu ed a  a s e g u r a r s e  cuando  n i côm o se  va a  l l e g a r  a  un 
nuevo e q u il ib r io  (8).
A lg im os tr a b a jo s  com o lo s  de L e r n e r  en  1956 (9) y P a t i n - -  
k in  en 1972 (10), lle g a n  a  la  c o n c lu s iô n  de que la s  in f la c io n e s  que e llo s  
a n a liz a n  en  su s  m o d e lo s  no h ab ian  s id o  a u to g e n e ra d o ra s ,  s in  e m b a rg o , 
e s te  m is m o  enfoque re a l iz a d o  p o r  C agan  (11) d e m u e s tr a  con  su  m o d e lo  
que la  p o s ib il id a d  de que se  p ro d u z c a n  In f la c io n e s  que  se  a u to a l im e n - -  
tan  a s i  m is m a s  una v ez  in ic iad o  e l fen ô m en o , e s  fa c t ib le  aunque poco
p ro b a b le  y  todo depende de lo s  v a lo r e s  que adop ten  lo s  p a r â m e tr o s .  - 
E s to s  r e s u lta d o s  han  s ido  p o s te r io r m e n te  c o r ro b o ra d o s  en una s e r ie  de 
t r a b a jo s  e m p ir ic o s  que han  c o n s id e ra d o  la s  in f lac io n es  en d is tin to s  - -  
p a is e s  y e n tre  lo s  c u a le s  cabe  c i t a r  lo s  e s tu d io s  r e a l iz a d o s  p a ra  B r a - -  
s i l  y  C o re a  d e l S u r p o r  C am p b ell en 1970, A rg e n tin a  p o r  D iz en  1 .970 , 
T u rq u ie  p o r  A kyuz en 1973, C h ile  p o r  D e a v e r  en  1 .970 , e t c . ,  y en  lo s  
que se  pone de m a n if ie s to  que s i  b ien  e s  c ie r to  que la  d em anda  de d in e ­
ro  e s ta  re la c io n a d a  de a lg u n a  fo rm a  con la s  e x p e c ta tiv a s  in f la c io n is ta s  
fu tu re s ,  y  que e s ta s  a su  v e z  d ependen  de la  ta s a  r e a l  de in f lac iô n  p r é ­
se n te , e s ta s  r e la c io n e s  no son  lo  b a s ta n te  s ig n if ic a tiv a s  com o p a ra  - -  
q u e  e x is ta  p o s ib il id a d  de g e n e ra r s e  un p ro c e s o  in f la c io n is ta  que se  a u -  
to a lim e n te . R e su lta d o  fin a l de todo  e s te  tipo  de t r a b a jo s  e m p ir ic o s  so ­
b re  la  m a te r ia  y b a s  ados en lo s  p la n te a m ie n to s  m o n é ta r is te s ,  e s  que -  
la  ta s a  de in f la c iô n  tie n e  un v a lo r  e s ta b le  de e q u il ib r io  s i el in c r e m e n ­
to de la  o fe r ta  m o n e ta r ia  s e  h ace  co n s ta n te  y co n tro lad o  (12), po r lo  - -  
tan to , y en u ltim a  in s ta n c ia , e l "nuevo  m o n e ta r ism o "  a r r o ja  re s u lta d o s  
s im i la r e s  a  la  v ie ja  o r to d o x ia  m o n e ta r ia  en el sen tid o  de que, la  ta s a  -  
de in f la c iô n  depende de la  o fe r ta  m o n e ta r ia ,  p e ro  con la  sa lv ed ad  de - -  
que e l m étodo  u tiliz a d o  p a ra  l l e g a r  a  e s ta  co n c lu s iô n  ha  sido  d is tin to , - 
c o n s is ta n te  en m o s t r a r  côm o e l a n â l i s i s  que t r a ta  la  funciôn de d e m a n ­
da de d in e ro  com o in d ep en d ien te  de la  o fe r ta  m o n e ta r ia  es inadecuado , 
tan to  d e sd e  un punto  de v is ta  te ô r ic o  com o e m p ir ic o . A la rg o  p lazo , la  
dem anda  de d in e ro  depende de la  o fe r ta  m o n e ta r ia  p o rq u e  e s ta  a fe c ta  a  
la ta s a  r e a l  de in f lac iô n  y p o r  lo ta n to  a la  ta s a  e s p e ra d a , y a su  v ez  - 
e s ta  co n d ic io n a  la  dem anda  de sa ldos. m o n e ta r io  s .
Un nuevo enfoque p o s te r io r  de la  te o r ia  c u a n tita tiv a  com o - 
ex p lic a tiv a  de la s  e s c a la d a s  in f la c io n is ta s ,  f u c o n  la s  co n tr ib u c io n e s  -
Z(>
de B ru n n e r  (13), P a t in k in  (14), A rc h ib a ld  y L ip s e y  (15), C lo w er y - -  
B u rs te in  (16) y M o d ig lian i, en el s e n tid o  de c o n s id e r a r  que la s  v a r i a ­
c io n e s  de la  o fe r ta  m o n e ta r ia  no so lo  a fe c ta n  a  v a r ia b le s  m o n e ta r ia s  - 
com o son  la s  e x p e c ta tiv a s  fu tu ra s  de p r e c io s  o a l n iv e l de in f la c iô n , s_i 
no a  la s  v a r ia b le s  r e a le s  y m a s  cone re  ta rn  en te  a la  r e n ta  r e a l  p a ra  lo  
c u a l h ab ia  de d a r s e  una s e r i e  de l im i ta c io n e s  en e l  m o d e lo .
E l te m a  ha  sid o  e s tu d ia d o  p o r  D o rn b u sh  y F r e n k e l  (17) d e n -  
t r o  de lo s  lla m a d o s  m o d e lo s  n e o c la s ic o s  de c re c im ie n to  que c o n s id e ra n  
que e l un ico  fa c to r  que co n d ic io n a  d icho  c re c im ie n to  e s  e l f a c to r  t r a b a -  
jo  y  que la  e c o n o m ia  se  e n c u e n tra  en  s i tu a c iô n  de p len o  e m p le o  donde  - 
el d in e ro  no ju eg a  p ap e l a lguno . E n ta ie s  c i r c u n s ta n c ia s ,  s i  e l n iv e l de 
r e n ta  de p len a  o cu p ac iô n  v ien e  dado  p o r  la  v a r ia b le  r e a l  t r a b a jo ,  la  t a ­
sa  de in f la c iô n  de e q u il ib r io  en  d ich o  m o d e lo  v ie n e  d ada  p o r  la  o f e r ta  - 
m o n e ta r ia  ( te o r ia  c u a n ti ta t iv a ) . Sin e m b a rg o , la  a p o r ta c iô n  que se  ha  - 
h ech o  a  e s to s  m o d e lo s  e s  la  de c o n s id e r a r  que la  r e la c iô n  c a p i t a l / p r o -  
du c to , que e s  la  que d é te rm in a  e l n iv e l de r e n ta  d e  e q u il ib r io , v ie n e  - -  
co n d ic io n ad a  p o r  e l n iv e l de a h o r r o ,  y e s te  a su  v e z  s e  ve a fe c ta d o  p o r 
la  ta s a  de  in f la c iô n  y no sô lo  p o r  e l n iv e l de r e n ta .  B ajo  e s to s  s u p u e s - -  
to s ,  a u to r e s  com o T o b in  (18) y Jo h n so n  (19), d e m u e s tr a n  com o la s  v a ­
r i a b le s  m o n e ta r ia s  a fe c ta n  a la s  v a r ia b le s  r e a le s  lo  que nos l le v a  a  - -  
m o s t r a r  la  n e c e s id a d  de e s tu d ia r  e l p ro b le m a  de la  in f la c iô n  no co m o  - 
una a c tu a c iô n  p a r c ia l  de la  te o r ia  c u a n ti ta t iv a , o d ich o  de  o tro  m o d o , - 
co m o  si se  t r a t a s e  sô lo  y e x c lu s iv a m e n te  co m o  un fen ô m en o  m o n e ta r io , 
s in o  a  t r a v é s  de m o d e lo s  c o m p le to s  de e q u il ib r io  g e n e ra l  de la  e c o n o --  
m ia  m â s  o m e n o s  a g re g a d o s  p e ro  que r e f le ja s e n  de  a lg u n a  fo rm a  la s  - 
d is t in ta s  im p lic a c io n e s  que tie n e  un p ro c e s o  in f la c io n is ta  y que e n c u e n ­
t r a  su s  u lt im a s  c o n n o ta c io n e s  en  una re a l id a d  m u ch o  m a s  c o m p le ja  que 
la  que  m u e s tr a n  la s  d is t in ta s  te o r ia s  m a s  o m e n o s  s im p l if ic a d a s .  E s - -
to s c r i t e r io s  h an  conducido  a a lg u n o : a u to re s  i.om o A . S ch w artz  y  - •  
F r ie d m a n  (20) y P .  C ag an  (21) a e s tu d ia r  d e t sn id am en te , m e d ia n te  t r a  
b a jo s  é c o n o m e tr ic o s  y e m p ir ic o s ,  e l p ap e l que ju e g a  la  te o r ia  m o n e ta ­
r i a  en e l p ro c e s o  in f la c io n is ta ,  y  p a ra  e llo  han tr a ta d o  de c o n t r a s ta r  la  
v a lid e z  o no de la  e s ta b il id a d  de la  d em anda  m o n e ta r ia ,  a l o b je to  de  - -  
p r e c i s a r  que , s i  b ie n  e s  c ie r to  que e l n iv e l d p re c io s  no queda fijad o  
e x c lu s iv a m e n te  a  t r a v é s  d e l c o m p o rta m ie n tc  de la  o fe r ta  y d em an d a  de 
d in e ro , s i  que puede d e c i r s e  que e l m e rc a d o  m o n e ta r io  d e sem p e fla  un - 
p a p e l c r u c ia l  d e n tro  de un a n â l i s i s  m â s  c o m p lè te  y  g e n e ra l com o e l que 
se  p re te n d e ,d e  fo rm a  que e l  nuevo  enfoque que ha to rn ad e  la  te o r ia  cuan  
t i ta t iv a  ha  sid o  e l de su  fo rm u la c ié n , no com o una te o r ia  d e l n iv e l de - 
p r e c io s ,  sin o  com o una t e o r ia  de la  dem an d a  de d in e ro .
E n  c u a lq u ie r  c a s o , e s ta  p o s tu ra  no r e p r é s e n ta  sin o  una de 
ta n ta s  de la s  que se  han  ad o p tad o  an te  la  in f lac iô n  sin  que pu ed a  d e c i r ­
se  que s u s  re s u l ta d o s  h ay an  s id o  co n c lu y e n te s .
111. -  EN FO Q U ES BASADOS EN E L  EXCESO D E DEM ANDA.
S iguiendo  con  n u e s t r a  l in e a  a rg u m e n ta i  en  el tie m p o , un e n ­
foque d is t in to  dado a  la  e x p lic a c iô n  del fenôm eno  que nos ocupa y d e l - 
que in te n ta m o s  o f r e c e r  a l  l e c to r  en e s te  c a p itu lo , una v is iô n  p a n o râ m i­
ca  d e l m is m o , e s  e l que ha p re te n d id o  b u s c a r  la s  c a u s a s  e x p lic a tiv a s  - 
m e d ia n te  la  d ife re n c ia c iô n  e n tr e  " in f la c iô n  de d em an d a "  e " in f la c iô n  de 
c o s te s " .
D os h an  s id o  lo s  p la n te a m ie n to s  c o n tro v e r t id o s  que se  han  
s u s c ita d o  en to r  no a l te m a : T es e l e x c e so  de d em an d a  la  que e je r c e  una  
p re s iô n  a l a lz a  de lo s  p r e c io s ,  o  e s ta  su b id a  p ro v ie n s  d e l e fe c to  que - -
e je r c e n  lo s  c o s te s  p ro d u c tiv e s , y m i s  p a r t ic u la rm e n te  lo s  s a l a r i e s  ? y, 
en  segundo  lu g a r ,  ? c u a le s  son  lo s  su p u e s to s  que m o tiv a n  un  e x c e so  de  
d em an d a  o un in c re m e n to  de lo s  c o s te s ,  en uno u o tro  c a s o ?
C o n te s ta r  a  e s ta s  p re g u n ta s  supone in te n te r  c o m p re n d e r  y 
e x p lic a r  la s  fu e rz a s  d in à m ic a s  que p ro ta g o n iz a n  la s  su b id a s  de lo s  p r e ­
c io s ,  a s i  com o e l e sq u e m a  c a u sa l que lo s  co n d ic iona .
P a r t e  de lo s  m o d e lo s  que se  han  e la b o ra d o  m a n tie n e n  que - 
la  v a r ia c iô n  de lo s  p r e c io s  depende de un ex c e so  en  e l n iv e l de d e m a n ­
da con re la c iô n  a  la  o fe r ta  d isp o n ib le , de m odo  que la  a l te r a c iô n  de  - -  
a q u é llo s  re s p o n d s  e x c lu s iv a m e n te  a  la  c o n secu c iô n  de un nuevo e s ta d o  
de e q u il ib r io . D en tro  de e s ta  lin e a  cab e  c i t a r  lo s  m o d e lo s  de  P h e lp s  y 
W in te r (22) y B a r ro  (23), lo s  c u a le s  han d e s a r ro l la d o  m o d e lo s  d in â m i-  
cos de f i ia c iô n  de lo s  p re c io s  en lo s  que se  e sp e c if ic a  que e l n iv e l de - 
d em an d a  en el m e rc a d o  v ien e  dado en funciôn  d e l p re c io  y a su  v ez , la  
t a s a  de v a r ia c iô n  de lo s  p r e c io s  e s  una fun c iô n  p o s itiv a  del e x c e so  de - 
d em an d a . B ajo  e s to s  su p u e s to s , r é s u l ta  é v id e n te  que s i la  d em an d a  d e ­
p en d e  de su  p ro p io  p r e c io  en  re la c iô n  a l n iv e l g e n e ra l de p r e c io s  d e l -  
m e rc a d o , r é s u l ta  que la  ta s a  de v a r ia c iô n  d e l n iv e l g e n e ra l  de p r e c io s  
d é te rm in a  la s  v a r ia c io n e s  d e l p re c io  r e a l .  B a s in d o s e  en  e s to s  p la n te a ­
m ie n to s , lo s  p r im e ro s  e s tu d io s  que s e  r e a l iz a r o n  p a ra  e l  R e in o  Unido 
e s ta b le c ie ro n  que e l e x c e so  de d em anda  no ju g ab a  un p ap e l s ig n if ic a ti -  
vo en la  d e te rm in a c iô n  de lo s  p r e c io s .
T ra b a jo s  com o lo s  de Dow (24), D ic k s -M ire a u x  y N eild  (25), 
K le in  y B a il (26) y G odley  y R ow e (27) e s ta b le c ia n  que e l n iv e l g e n e ra l  - 
de p r e c io s ,  y en  c o n se c u e n c ia , e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  e n c o n tra b a  su s  - 
c a u s a s  m i s  in m e d ia ta s , no en  a u m e n to s  c i r c u n s ta n c ia le s  en  e l n iv e l de 
la  d em an d a  sin o  en  o t r a s  c a u s a s  com o  e ra n  lo s  c re c im ie n to s  de lo s  c o s ­
te s ,  y  m i s  c o n c re ta m e n te , en lo s  c re c im ie n to s  s a l a r ia le s  a s i  com o en  -
Ylo s  p re c io s  de lo s  in p u ts  im p o r ta  dos d e l e x te r io r .
No o b s ta n te , lo s  re s u l ta d o s  de e s to s  t r a b a jo s ,  ni p u eden  - 
s e r  c o n s id e ra d o s  c o n c lu y e n te s  ni tam p o co  d é fin it iv e s  p u e s to  que un 
b re v e  re p a s o  a  o t r a  s e r i e  d e  e s tu d io s  y  m o d e lo s  que b an  c o n s id e ra d o  - 
e l tem a  b a jo  la s  m is m a s  p e r s p e c t iv a s ,  a r r o ja n  r e s u l ta d o s  d if e re n te s  - 
y nos indue en a p e n s a r  todo lo  c o n tr a r io  que en lo s  c a so s  a n te r io r e s .  - 
E n e s te  se n tid o , pu ed e  d e c i r s e  que lo s  t r a b a jo s  p o s te r io r e s  que han  in -  
tro d u c id o  e l e x c e so  de d e m a n d a  com o v a r ia b le  e x p lic a tiv a  d e l fe n ô m e ­
no in f la c io n is ta , ju n to  a o t r a s ,  com o  han  sido  la s  v a r ia c io n e s  en  la s  r e  
t r ib u c io n e s  de los. f a c to re s  p ro d u c tiv e s , han m o s tra d o  con  g ran  s ig n if i-  . 
c a c iô n  e l p a p e l p ré p o n d é ra n te  que aq u é lla  d esem p efla  en  e l m o v im ien to  
de lo s  p r e c io s .  A s i, y d e n tro  de e s te  segundo  g rupo  d e  m o d e lo s , p o d e - 
m o s c i t a r  lo s  t r a b a jo s  de M cC allum  (28), Solow (29), R u sh d y  y L und  - -  
(30) y  B re c h lin g  (31) que m u e s tr a n  la  s ig n if ic a c iô n  e im p o r ta n c ia  que - 
tie n e  un e x c e so  de d em an d a  en  e l fenôm eno  in f la c io n is ta .
Segun lo s  re s u lta d o s  que se  d é r iv a i de e s te  segundo  co n ju n - 
to de r e a l iz a c io n e s ,  p a r e c ia  e x is t i r  una c ie r ta  f i r m e z a  a c e r c a  de la  im ­
p o r ta n c ia  e x p lic a tiv a  que la  In f la c iô n  de dem an d a  m o s tra b a  en  la  c o m - -  
p re n s iô n  d e l fenôm eno  a lc i s t a ,  p u e s to  que s i b ien e s  c ie r to  que lo s  m o ­
d e lo s  a n te r io r m e n te  m en c io n ad o s  in c lu y en  a s im is m o  o tr a  s e r ie  de  v a ­
r ia b le s  e x p lic a tiv e s  que lo  p e rfe c c io n a n  com o son, v a r ia c io n e s  en lo s  - 
p re c io s  de lo s  f a c to re s  p ro d u c tiv e s , y de lo s  o s te s  s a l a r i a le s ,  in t r o - -  
du cc iô n  de v a r ia b le s  r e ta rd a d a s  y de ta  s a s  f i t u r a s  de in flac iô n , e t c . , - 
lo  c ie r to  e s  que, seg û n  se  d e sp re n d e  de  lo s  m en c io n ad o s  e s tu d io s , e s  e l 
e x c e so  en e l n iv e l de dem an d a  ( in f la c iô n  de dem anda] el que re a lm e n te  
e je r c e  una p re s iô n  a l a lz a  so b re  lo s  p re c io s  con in d ep en d e n c ia  d e l c o m ­
p o r ta m ie n to  de  la s  d e m â s  v a r ia b le s  e x p lic a tiv a s .
JPt'
Sin e m b a r g o ,  t r a s  un e s tu d io  r e a l i z a d o  p o r  G odley  y  N o rd -  
h au s  en 1972 (32), l a s  c o n c lu s io n e s  d i f e r ia n  s u s ta n c ia lm e n te  de lo s  r e ­
s u l ta d o s  a n t e r i o r e s ,  en tan to  se  p r é c i s a  que la  e s c a l a d a  de lo s  p r e c i o s  
r e s p o n d s  en m a y o r  m e d id a  a l  c o m p o r ta m ie n to  d e  lo s  c o s t e s  ( i n f l a c i ô n - 
de c o s te s )  y no a l  c o m p o r ta m ie n to  de la  d e m a n d a  ( in f la c iô n  de d em and a ) ,  
c o n c lu s io n e s  que  iu e r o n  ob ten id a s  a  t r a v é s  de  una s e r i e  d e  r e g r e s i o n e s  
(100 r e g r e s io n e s ) ,  de l a s  cu a le s  s ô la m e n te  e n  una se  e n c o n t r ô  c i e r to  - 
g r a d o  de c o r r e l a c i ô n  e n t r e  p r e c i o s  y e x c e so  de de m an d a .
• E s te  t r a b a jo  ha s ido c r i t i c a d o  p o r  L a id l e r  y  P a r k i n  (33) en 
b a s e  a lo s  s ig u ie n te s  h e c h o s .  E n  p r i m e r  l u g a r  - s e R a la n  lo s  a u t o r e s -  - 
en noventa  de l a s  e c u a c lo n e s  que se  a n a l iz a n  p o r  p a r t e  de G odley  y - -  
N o rd h a u s  s e  e sp e c i f i c a  que la  v a r i a c iô n  de lo s  p r e c i o s  d ep end e  de l a s  - 
v a r i a c io n e s  d e l  e x c e so  de  d e m a n d a ,  cuando  e s t a  e s p e c i f i c a c iô n  e s  in c o ­
r r e c t s  ya que lo que se h a b ia  p u e s to  de m a n i f i e s to  en lo s  t r a b a j o s  a n t e ­
r i o r e s  e s  que la  r e l a c iô n  que r é s u l t a  v a l id a  e s  aqu é l la  que r e l a c io n a  v a ­
r i a c iô n  de lo s  p r e c i o s  con  el n iv e l  de l  e x c e so  de  d e m a n d a .  A d e m â s ,  en 
el r e s t o  de la s  e c u a c io n e s  el c o e f ic ie n te  que c o r r e l a c i o n a  la  v a r i a c iô n  
de lo s  p r e c i o s  con l a s  v a r i a c io n e s  de  lo s  c o s t e s  a lc a n z a  e n  e l  m e j o r  de 
lo s  c a s o s  e l  v a lo r  de 0, 6, y no v a l o r e s  p rô x im o s  a la  un idad ,  lo  que - •  
pone de m a n i f i e s to  que  ta m p o c o  e x p l ic a  su f ic ie n t e m e n te  l a  in f la c iô n  
p o r  e l  lado  de lo s  c o s t e s .
E n  c u a lq u ie r  c a s o ,  cu ando  s e  c o m b in a n  lo s  c o s t e s  r e a l e s  y 
el e x c e s o  de d e m a n d a  co m o  v a r i a b l e s  e x p l i c a t iv a s ,  r é s u l t a  que  a m b a s  
son  s ig n i f i c a t iv a s ,  c o m o  po nen  de  m a n i f i e s to  lo s  t r a b a jo s  de  S chu ltz  y 
T r y o n  (34), B a i l  y  Duff y (35) y lo s  r e a l i z a d o s  p o r  la  O . C. D. E .  en 1970 
p a r a  un conjun to  de p a i s e s  en lo s  que  s e  e n c u e n t r a  que el p ap e l  d e s e m -  
pefiado p o r  lo s  e x c e s o s  de d e m a n d a  jun to  con  lo s  c o s t e s  d e l  t r a b a jo  y -
lo s  inpu ts  im p o r t a d o s  ( in f la c iô n  im p o r ta d a )  h an  s ido  r e l e v a n te s  en c a s i  
l a  to ta l id a d  de lo s  p a i s e s .
E n  r e a l id a d ,  l a s  r e l a c io n e s  que ex p l ic i ta n  e s to s  m o d e lo s  no 
r e i l e j a n  l a  c o m p le j id a d  r e a l  que  su b y ace  en c u a lq u ie r  fenô m eno  in f la c io  
n i s t a  p u e s to  que s i  b ien  es  c i e r t o  que l a s  d os  v a r i a b l e s  c o n s i d e r a d a s  - -  
p ued en  e x p l i c a r  p o r  s i  m i s m a s  la  su b id a  de lo s  p r e c i o s ,  e s  év iden te  
que  l a s  i n t e r r e l a c i o n e s  e x i s ta n t e s  so n  m a s  c o m p le ja s  p u e s to  que s i  p o r  
una  p a r t e  r é s u l t a  v a l id a  l a  i t e r a c c i ô n  p r e c i o s - c o s t e s  s a l a r i a l e s ,  l a s  rje 
t r ib u c i o n e s  del f a c t o r  t r a b a jo ,  a su v ez ,  su e len  r e s p o n d e r  a l  e x c e s o  de 
d e m a n d a  a s i  com o  a o t r a s  v a r i a b l e s  com o  pueden  s e r  e x p e c ta t iv a s  i n - - 
f l a c io n i s t a s  fu tu ra s ,  e tc .  E n  e s t a s  c i r c u n s t a n c i a s ,  s i  u t i l i z a m o s  e c u a ­
c io n e s  de p r e c i o s  y s a l a r i o s ,  p o d em o s  o b te n e r  r e l a c io n e s  que e x p l iq u é e  
que la s  fu n c io n es  de p r e c i o s  y  s a l a r i o s  e s t é n  re l a c io n a d a  s con  e l  e x c e ­
so de d e m a n d a  y la  in f la c iô n  e s p e r a d a ,  a s i  com o de o t r a s  v a r i a b l e s  - -  
ex ô g en as  que p uedan  in t r o d u c i r s e  en  la  ecu ac iô n .  E s te  tipo de m o d e lo s  
ha  l l ev ad o  a  una c i e r t a  d e s a u t o r i z a c iô n  de l a s  c u r v a s  de P h i l l i p s  p o r  - -  
cuan to  h a n  p u es to  de m a n i f i e s to  que no e x is te  n inguna r e l a c iô n  d i r e c t a  
e n t r e  in f lac iôn  y em p le o  a l a r g o  p laz o  c om o  se  d ed uce  de l  m o d e lo  c o n s -  
t ru id o  p a r a  E s ta d o s  Unido s p o r  el B anco  de la  R é s e r v a  F e d e r a l  de - -  
San  L u is ,  a  c a rg o  d e  A n d e r s e n  y C a r l s o n  (36), a s i  co m o  de  lo s  t r a b a - -  
jo s  de P .  C agan  en  1968 (37).
IV. - EN FO Q U ES QUE U TILIZA N  OTRA S VARIABLES E X P L IC A T IV A S
O tro  enfoque ha  ad q u i r id o  r e l e v a n c ia  p a r t i c u l a r  en  lo s  û l t i -  
m o s  afios, ha  s ido  e l  de  c o n s i d e r a r  l a  " t a s a  e s p e r a d a  de  in f la c iô n " ,  o  - 
lo  que e s  lo  m i s m o ,  l a s  " ex p ec ta t iv as  in f lac ion is tas ' , '  co m o  c o n d ic io n a n -
t e  p r in c ip a l  en los  m o d e lo s  c o n s id e ra d o s  de l a  t a s a  r e a l  de in f lac iôn  y 
t a m b ié n  de l a s  su b id as  e x p e r im e n ta d a s  p o r  lo s  s a l a r i o s .  En r e a l id a d ,  
la  c u e s t iô n  p r in c ip a l  que se han  ten ido  que p l a n t e a r  e s te  tipo de m o d e ­
lo s  ha s ido  e l  de d e l i m i t a r  que e s  lo  que se  en t ien de  p o r  t a s a  e s p e r a d a  
de in f lac iôn  y el de b u s c a r  una " p r o x y "  que l a  r e p r é s e n t e .  G ra n  p a r t e  
de lo s  p r i m e r o s  t r a b a jo s  e m p i r i c o s  que h ic i e r o n  u so  de e s t a  a p r o x i m a -  
c iôn  a l  t e m a  de la in f lac iôn ,  c o n s i d e r a r o n  que  l a  t a s a  e s p e r a d a  de in - -  
f la c iô n  se  d é t e r m i n a  en b a s e  a l a  t a s a  r e a l  p r é s e n t e  y l a s  e x p e c ta t iv a s  
p r e v i a m e n te  f o r m a d a s  p o r  e l  p u b lico ,  ta l  y  co m o  se  d e s p r e n d e  de lo s  -  
e s tu d io s  de C agan  (38), C a r l s o n  y P a r k i n  (39), R o s e  (40), M uth  (41), - -  
S a rg e n t  y W allace  (42), L u c a s  (43) y T u rn o v s k y  (44), que han  u ti l izad o  
d is t in to s  m é to d o s  p a r a  l l e g a r  a la  d e t e r m i n a c iô n  de  d icha  v a r i a b l e  e x ­
p l i c a t iv a .  E n  c u a lq u ie r  c aso ,  lo s  m o d e lo s  que han  in c o r p o ra d o  e s ta  h i -  
p ô te s i s  han funcionado  b ien  p u es to  que han a p o r ta d o  una e x p l ic ac iô n  s a -  
t i s f a c t o r i a  global de la s  v a r i a c io n e s  h a b id a s  en lo s  p r e c i o s .
Una m e d id a  que h a  s ido  u t i l iz a d a  p a r a  d e l i m i t a r  la  t a s a  e s ­
p e r a d a  de in f lac iôn  ha s ido  la  d i f e r e n c l a  e n t r e  lo s  t ip os  de i n t e r é s  n o m i­
n a le s  y los  t ip os  de in t e r é s  r e a l e s  de e q u i l ib r io .
S in  e m b a rg o ,  p a r a  q ue  e s t e  s u p u e s to  s e a  v â l id o  e s  p r e c i s o  
que aq u é l lo s  r e f le j e n  l a s  v e r d a d e r a s  p ro d u c t iv id a d e s  m a r g in a l e s  del  fa£  
t o r  c ap i ta l ,  p e r o  co m o  ha se f ia lado  S a rg e n t  (45) e s t e  su p u e s to  no se  cum  
p ie  en un m o d e lo  k ey n es ian o  p u es to  que en  re a l id a d  el t ipo  r e a l  de i n t e ­
r é s  se  m o v e r â  con l a  in f la c iô n  y n e c e s i t a r â  un c i e r t o  t ie m p o  p a r a  v o l - -  
v e r  a su  s i tu a c iô n  g e n e ra l  de e q u i l ib r io  d e s p u é s  de la  p e r tu rb a c iô n .  De 
ah i  que a lg u n o s  t r a b a jo s ,  ante  e s t e  t ipo  de  p r o b l e m a s ,  se  h ay an  in c l i - -  
nado  p o r  in ten ta  r  e s t i m a r  d i r e c t a m e n te  l a s  e x p e c ta t iv a s  in f la c io n is ta s  - 
com o  ha  o c u r r id o  con  B e h re n d  (46), L iv in g s to n e  (47), C a r l s o n  y P a r - -  
k in  (48).
V. - M O DELOS BASADOS E N  LA IN F L A C IO N  D E  SALARIOS
A p a r t i r  de la  d é c a d a  de lo s  50, e l  c o m p o r ta m ie n to  de  lo s  
c o s t e s  p r o d u c t iv e s  y m â s  c o n c r e t a m e n t e  de  lo s  c o s t e s  s a l a r i a l e s ,  p a s a  
a o c u p a r  un lu g a r  d e s t a c a d o  en l a  c a u s a c i ô n  e x p l ic a t iv a  d e l  f e n ô m en o  - 
in f la c io n is t a .  L o  que o c u r r i a  r e a l m e n t e  e s  que  c o m e n z ô  a  p o n e r s e  en  
e n t r e d ic h o  lo s  fu n d a m e n to s  e c o n ô m ic o s  co m o  u n ico s  f a c t o r e s  e x p l i c a - -  
t iv o s  de l a s  su b id a s  de p r e c i o s  y co m e n z ô  a  t o m a r  c u e rp o  la  id e a  d e  - -  
que e x i s t e n  f a c t o r e s  p o l i t i c o s ,  s o c i a l e s  e i n s t i tu c io n a le s  que e x p l ic a n  - 
co n  m a y o r  o p o r tu n id a d  la  d in â m ic a  que se  d e s e n c a d e n a  en  el m o v im ie n  
to  de lo s  p r e c i o s .  E s te  a p a r t a d o  s e r v i r a  p a r a  J a r  cu m p l id a  r e s p u e s t a  
a  a m b a s  p o s ic io n e s .
Si se m o s t r a b a  que la  in f la c iô n  de p r e c i o s  e s t a b a  d e t e r m i -  
n ad a  p o r  uno s i n c r e m e n t o s  de c o s t e s  s a l a r i a l  y é s to s  d ep e n d ia n  e x - -  
c lu s iv a m e n te  de que e x i s t i e s e  un e x c e s o  d e  d e m a n d a  que t i r a s e  de l a  - 
o f e r t a ,  en  t a l  c a s o ,  b a s t a r f a  p a r a  a n a l i z a r  l a  in f la c iô n  la  e l a b o r a c iô n  - 
de un m o d e lo  d in â m ic o  que e x p l i c a  se  l a  ev o lu c iô n  de  la  r e n t a  r e a l  y c ô ­
m o  l l e g a d o  a l  punto de e q u i l ib r io  de  p lena  o cu p ac iô n ,  todo  e x c e s o  d e  d e ­
m a n d a  p r e s i o n a  a la  o f e r t a  que se  h a c e  in e l â s t i c a  y v ia  p r e c i o s  se  p r o ­
duce  una e le v a c iô n  d e  lo s  c o s t e s  s a l a r i a l e s .  A s i  p u e s ,  lo  que s e  p r é t e n ­
de  con e s t e  t ipo  d e  e s tu d io s  y t r a b a j o s  e s  e l  de  e n c o n t r a r  l a s  c a u s a s  - -  
que e s t â n  d e t r â s  de lo s  i n c r e m e n t o s  s a l a r i a l e s  en  ta n to  é s to s  c o n d ic io ­
nan  a  su  v e z  a l z a s  en  lo s  p r e c i o s  ( in f la c iô n  d e  c o s t e s ) .
L a s  c o n t r ib u c io n e s  m â s  s i g n i f i c a t i v a s  en e s t a  m a t e r i a  h a n  
ten id o  un c a r â c t e r  e m p i r i c o  (49), y en c a s i  to d a s  e l l a s  se  ha  p u e s to  de  
m a n i f i e s to  la  r e l a c iô n  i n v e r s a  que  e x is te  e n t r e  l a  t a s a  de c a m b io  d e  lo s  
s a l a r i o s  y  la  t a s a  de d e s e m p le o .  E s t a s  a s e v e r a c i o n e s  e n c u e n t r a n  s u  - -  
punto de a r r a n q u e  en  la  in v e s t i g a c iô n  r e a l i z a d a  p o r  P h i l l i p s  en e l  L o n - -
don School of E c o n o m ic s  e n  1958 (50) y que s o s t ie n e  que: " c u a n d o  el 
e x c e s o  de dem a n d a  es p o s i t iv e  e l  m e r c a d o  de t r a b a jo  se c o m p o r t a  co ­
m o  el m e r c a d o  de b ien e s  y da  l u g a r  a un au m en to  de l a  r e t r i b u c i ô n  s a ­
l a r i a l ,  p e ro  cuando e l  e x c e s o  de d em a n d a  se hace  n eg a tive ,  e l  m e r c a ­
do de t r a b a jo  se  m u e s t r a  r ig id o  a l a  b a ja  y  en to n c e s  se  e n c u e n t r a  que 
la  t a s a  de v a r i a c iô n  de lo s  s a l a r i o s  y l a  del p a ro ,  ya no es  l i n e a l " .  A s i  
p u es ,  lo  que se  p re t e n d e  t r a s  e s t a  a s e v e r a c iô n ,  e s  e l  c o m p r o b a r  s i  lo s  
d a te s  e s t a d i s t i c o s  s o s t i e n e n  l a  h ip ô t e s i s  de que la t a s a  de c a m b io  de - -  
lo s  s a l a r io s  m o n e t a r i o s  p u e d e  e x p l i c a r s e  p o r  e l  n iv e l  y t a s a  de  ca m b io  
d e l  p a r o  y en c a s o  a f i r m a t iv o  e s t i m a r  d icha  re l a c iô n  e n t r e  p a r o  y s a l a ­
r i e s  (51). L os  t r a b a jo s  p o s t e r i o r e s  que se  r e a l i z a r o n  v in i e ro n  a  c o r r o ­
b o r e r  la  v a lidez  de la  h ip ô t e s i s  de P h i l l i p s ,  de  m a n e r a  que  la  r e l a c iô n  
e n t r e  e s a s  dos v a r i a b l e s  se  p on ia  de  m a n i f i e s to  en l a s  in v e s t ig a c io n e s  
de P a r k i n s o n  (52), K le in  y B ail  (53), D ic k s - M i r e a u x  (54), B row n  (55), 
L ip s e y  (56), B ail (57), B owen (58), S a m u e lso n  y Solow (59), B a th ia  (60), 
Bodkin (61) y P e r r y  (62). Sin e m b a r g o ,  p ro n to  s u r g i e r o n  la s  c r i t i c a s  a 
l a s  h ip ô te s i s  in i c ia l e s  en  c u e n to  s u c e s iv o s  e s tu d io s  fu e r o n  m o s t r a n d o ,  
com o  l a  c o r r e l a c i ô n  i n v e r s a  e n t r e  l a  t a s a  de c a m b io  de  los  s a l a r i o s  y 
e l  d e s e m p le o  r e s u l t a b a  s e r  m u y  d éb il ,  y a d e m â s ,  en c i e r to s  p é r i o d e s  
de t ie m p o  lo s  m o d e lo s  a r r o j a b a n  un c o m p o r ta m ie n to  d is t in to  d e l  e s t a ­
b le  c ido  a l  c o m p r o b a r s e  que  dad o  un n iv e l  de p a ro ,  la  t a s a  de v a r i a c iô n  
de lo s  s a l a r i e s  a u m e n ta b a  s i  el p a r o  d is m in u ia ,  y d e c r e c i a  s i  el p a r o  - 
a u m e n ta b a .  E s t a s  c o n s i d e r a c i o n e s  se  d ed u c ia n  de lo s  t r a b a jo s  r e a l i z a ­
dos p o r  Knowles y W ins ten  (63), R o u th  (64) y  G rif f in  (65).
Sin e m b a r g o ,  lo  m â s  s ig n i f i c a t iv e  que se  t r a s l u c f a  de e s to s  
e s tu d io s  es que cuando  se in t r o d u c ia n  d a to s  de  l a  d écad a  de lo s  60, a p a -  
r e c i a  una te n d e n c ia  a  que l a  in f la c iô n  d e  s a l a r i e s  y  e l  p a r o  s e  m o v ie s e n  
en e l  m i s m o  se n t id o ,  o a que  la  in f la c iô n  de s a l a r i e s  se  e le v a s e  con in ­
d ep en d en c ia  de l  n iv e l  de e m p le o  e x i s te n t e .  Si e s te  c o m p o r ta m ie n to  se -
(:)
a j u s t a  m â s  a  l a s  c i r c u n s t a n c i a s  a c t u a l s :  en que  se  ven  i n m e r s o s  lo s  - -  
p a i s e s  m â s  d e s a r r o l l a d o s ,  es  év id en te  que lo s  e s q u e m a s  e x p l ic a t iv e s  - 
t r a d i c i o n a l e s  se  m u e s t r a n  in o p é r a n te s  p a r a  o f r e c e r  una  v is io n  c o r r e c t a  
de  l a s  c a u s a s  y c o n d ic io n a m ie n to s  de  la  in f la c iô n  que p a d e c e m o s .  De - -  
a h i  que l a s  d i r e c t r i c e s  s e  h ay a n  c e n t r a d o  p r i m o r d i a l m e n t e  e n  b u s c a r  
una e x p l i c a c iô n  a  la  "n u ev a  in f la c iô n "  o m â s  c o r r e c t a m e n t e  d icho ,  a la  
" s t a g f l a t i o n " ,  ya que  lo s  t r a b a j o s  t e ô r i c o s  en e s t a  m a t e r i a  h a s t a  m e d i a -  
d o s  de l a  d é c a d a  de lo s  50, se  c e n t r a r o n  en  l a  c o r r e l a c i ô n  i n v e r s a  e n ­
t r e  v a r i a c iô n  de s a l a r i o s  y n iv e l  de p a r o  .
E n  o t r o s  e s tu d io s  l a  p r e o c u p a c iô n  m a y o r  h a  c o n s i s t i d o  en  - 
m e j o r a r  l a s  m e d id a s  de l  p a r o  que s e  han  u t i l iz ad o  com o  v a r i a b l e  e x p l i ­
c a t i v a  de lo s  salarios, u t i l i z â n d o s e  co n c e p to s  m â s  p r e c i s o s  co m o  lo s  de  
" p a r o  d i f e r e n c i a l " ,  " p a r o  o c u l to "  o una  m e z c l a  de a m b o s .
Un in te n te  s ig n if ic a t iv e  en e s t e  c a m p o  ha s ido  el r e a l i z a d o  - 
p o r  L ip s e y  (66), que  in t ro d u c ie n d o  a lg u n a s  m o d i f i c a c io n e s  en  e l  m o d e lo  
de  P h i l l i p s ,  ( m o d i f i c a c io n e s  que  ta m b ié n  so n  e s t a b l e c i d a s  p o r  D e sa y  - -  
(67), com o e s  la  de in c lu i r  com o  v a r i a b le  e x p l i c a t iv a  de  la  t a s a  de v a - -  
r i a c iô n  de lo s  s a l a r i e s ,  e l  n ive l  de lo s  p r e c i o s  jun to  a l  p a r o ,  o b t ien s  co 
m o  r e s u l t a d o  la  c o r r e l a c i ô n  i n v e r s a  e n t r e  la  t a s a  de c a m b io  d e  lo s  s a l a -  
r i o s  y  e l  d e s e m p le o .  E s to s  m i s n .o s  r e s u l t a d o s  ha n  s ido  o b ten id os  p o r  - -  
P h e l p s  (68) p e r o  de una  f o r m a  m â s  g e n é r i c a .
A h o ra  b ien ,  lo  m i s m o  q ue  o c u r r i a  con  e l  t r a b a jo  in i c ia l  d e  -  
P h i l l i p s ,  la  t e o r i a  de L ip s e y  no puede e x p l i c a r  l a s  g r a n d e s  f lu c tu a c io n e s  
que  e x p e r im e n ta n  lo s  s a l a r i o s  en  re l a c iô n  a l  p a ro .y q u e  tu v i e ro n  lu g a r  en 
e l  p e r io d o  co m p re n d id o  e n t r e  l a s  dos g u e r r a s  m t  u d ia l e s ,  a s i  co m o  t a m -
poco  a q u e l l a s  s i tu a c io n e s  en  l a s  que l a s  su b id a s  s a l a r i a l e s  h an  c o in c id i-  
do con  m a y o r e s  n iv e le s  de d e s e m p le o .  E s to s  h e c h o s ,  co m o  p o n e n  de m a ­
n i f ie s to  L a i d l e r  y P a r k i n  (69), c u e s t io n a r o n  l a  e s t a b i l id a d  de la  r e l a c iô n  
i n v e r s a  e n t r e  in f lac iôn  y p a r o  p u e s t a  de m a n i f i e s to  in i c ia lm e n te  p o r  - -  
P h i l l i p s  y c o r r o b o r a d a  p o r  a lg u n o s  e s tu d io s  p o s t e r i o r e s .  T a n to  P h e lp s  
(70) com o  F r i e d m a n  (71) h an  s u g e r id o  que la  r e l a c iô n  e s t a b l e c i d a  no s ô ­
lo  c a r e c e  de  fu n d am en to  a l a r g o  p la zo  s ino  que t a m b ié n  d e s a p a r e c e  a  - -  
c o r t o  p la z o  p o rq u e  la  t a s a  de v a r i a c i ô n  de lo s  s a l a r i e s  no pu ede  e x p l ic a ^  
se  a t r a v é s  d e l  p a r o  s ino  m e d ia n te  la  t a s a  e s p e r a d a  de  in f la c iô n  fu tu r a  - 
y  de l  e x c e s o  de d e m a n d a  de  t r a b a jo .
L a  idea  b à s i c a  de P h e l p s  se  b a s a  en  que  la  d e t e r m i n a c iô n  
s a l a r i a l  de cada  en te  p ro d u c t iv e  d epen de  de lo s  s a l a r i e s  que se  e s p e r a  - 
o f r e z c a n  l a s  d e m â s  e m p r e s a s ,  de f o r m a  que son  l a s  e x p e c t a t iv a s  s a l a - -  
r i a l e s  la  v a r i a b l e  b â s i c a  que d é t e r m i n a  la  t a s a  d e  v a r i a c iô n  s a l a r i a l  p r o  
d u c id a .  En s in t e s i s  el m o d e lo  que e s p e c i f i c a  a d o p ta  la  s ig u ie n te  fo r m a :
W = W* t  f  (U) s ien d o  W = la  t a s a  de  v a r i a c iô n  s a l a r i a l
W*= l a s  e x p e c t a t i v a s  s a l a r i a l e s  
U = e l  n iv e l  de  p a r o .
D e n t ro  de  e s t a  m i s m a  Im e a ,  e l  m o d e lo  p r o p u e s to  p o r  -  -  -  
F r i e d m a n  se  fu n d a m e n ta  en  que la  c u rv a  de P h i l l i p s  d e b i e r a  e x p r e s a r s e  
en  t é r m i n o s  r e a l e s  y no n o m in a le s ,  d e  f o r m a  que lo s  s a l a r i o s  m o n e t a - -  
r io s  se  d e te r m i n a n  en fu n c iôn  del p a r o  y de l a s  e x p e c t a t iv a s  de in f lac iôn ,  
m â s  b ien  que e n  fu n c iô n  de la  in f la c iô n  a n t e r i o r .  Su m o d e lo  e c u a c io n a l  - 
a d o p ta  la  f o r m a :
W = f (U) :  P "  s ien d o  ^  v a r i a c i ô n  s a l a r i a l
U = e l  n iv e l  de p a r o
P * =  e x p e c t a t iv a s  in f la c io n is t a s
E l  p r o b le m a  que de fac to  se  p r é s e n t a  es  el de cô m o  - -  
c o n s t r u i r  (P*) y  (W*) en a m b o s  m o d e lo s ,  y qi e se  r e s u e lv e ,  o b ie n  d e - -  
t e r m i n â n d o lo s  en  b a s e  a  lo s  d a to s  de s a l a r i e s  y p r e c i o s  de p é r i o d e s  a n ­
t e r i o r e s  o b ie n  a  t r a v é s  de una s e r i e  t e m p o r a l .
A m b o s  m o d e lo s  su e le n  c o n o c e r s c  c om o  " m o d e lo s  d e  e x c e ­
so  de d e m a n d a  con e x p e c t a t iv a s " .
D is t in t a s  v a r i e d a d e s  de e s t e  enfoque a la  h o r a  de e s t u d i a r  
l a  in f la c iô n ,  l a s  e n c o n t r a m o s  en lo s  t r a b a jo s  r e a l i z a d o s  p o r  B re c h l in g  
(72), L u c a s  y R a p p in g  (73), A lch ian  (74), M o n te r s e n  (75), G o rd o n  e - -  
H y n es  (76) y G ro n a u  (77), que. v ienen  a m o s t r a r  todos  e l lo s  y  de a lg u n a  
m a n e r a ,  que e x is te  una r e l a c iô n  i n v e r s a  a la r g o  p lazo  e n t r e  la  t a s a  de 
c a m b io  de  la  t a s a  de in f la c iô n  (y no e l  n ive l)  y el n ive l  de d e s e m p le o ,  -  
de f o r m a  que la  t a s a  de p a r o  con  la que  e s to s  m o d e lo s  g e n e ra n  una t a s a  
e s t a b le  de in f la c iô n  es lo  que p o d e m o s  d e n o m in a r  " t a s a  de e q u i l ib r io "  - 
en el sen t ido  de que r e p r é s e n t a  la " t a s a  n a tu r a l "  de d e s e m p le o .  T a s a  -  
" n a t u r a l "  que  p o r  o t r o  la d o  no s e r a  c o n s ta n te ,  s ino  que d e p e n d e ra  d e  - 
una s e r i e  de f a c t o r e s  que  p ued en  v a r i a r  y  que  com o e x p l ic a  M o r te n s e n ,  
pu eden  r e f e r i r s e  a l  g ra d o  de d i s p e r s i ô n  de l a s  o f e r t a  s s a l a r i a l e s ,  a  la  
f r e c u e n c ia  con que se  p ro d u c e  el t r a s l a d o  de t r a b a j a d o r e s  de un s e c t o r  - 
a o t r o ,  a  la  f r e c u e n c ia  con  que un t r a b a j a d o r  p a r a d o  r e c ib e  o f e r t a s  s a l a ­
r i a l e s ,  e t c . , de  m a n e r a  que  v ien en  a c o r r o b o r a r s e  a s i m i s m o  l a s  h ip ô te  
s i s  i n i c ia l e s  in t ro d u c ie n d o  n uevos  p la n t e a m ie n to s  en  la  e x p o s ic iô n  d e l  - 
m o d e lo .  Una p a n o r â m ic a  d e l  con jun to  de e s tu d io s  e m p i r i c o s  que h a n  v e -  
r i f ic a d o  a lg u n a s  de l a s  f o r m a s  del m o d e lo  de in f la c iô n  de s a l a r i e s  b a s a -  
do e n  l a s  e x p e c t a t iv a s  de  p r e c i o s  y en e l  e x c e s o  de  d e m a n d a  puede  e n - -  
c o n t r a r s e  en  e l  a r t i c u l e  de L a i d l e r  y  P a r k i n  p ub licad o  en  l a  r e v i s t a  T h e  
E c o n o m ie  J o u r n a l  en 1 .9 7  5.
A ^4
No o b s ta n te ,  lo s  d e r r o t e r o s  que han  tornado en lo s  u l t im o s  
aRos lo s  e s tu d io s  e m p i r i c o s  so b re  la in f lac iôn  de  s a l a r io s ,  han  ab and o -  
nado lo s  enfoque s b a s a d o s  en  lo s  e x c e s o s  de d e m an d a  de  t r a b a jo  y en - 
l a s  e x p e c ta t iv a s  fu t u r a s ,  p o r  no h a b e r  a r r o j a d o  re s u l t a d o s  c o n c lu y e n - -  
t e s ,  p u es to  que en o c a s io n e s  se  ha c o m p ro b ad o  l a  v a l id e z  de la  c o r r e l a ­
c iôn in v e r s a  e n t r e  s a l a r i e s  y p a ro  y en  o t r a s  no, y se  h a  p r e f e r id o  e x - -  
p l i c a r  l a s  a lz a s  s a l a r i a l e s  que cond ic ion an  p o s t e r i o r m e n t e  su b id a s  de  - 
p r e c i o s ,  en b a s e  a o t r o s  p la n te a m ie n to s  que tu v i e s e n  en  c u en ta  f a c t o r e s  
m â s  e x p l ic a t iv e s  co m o  p ueden  s e r :  i n t r o d u c i r  en  la s  e cu a c io n e s  v a r i a - -  
b le s  a d ic io n a le s  que m i d ie s e n  el p o d e r  y a c tu a c iô n  de lo s  s in d ica to s  y - 
f a c t o r e s  p o l i t ico s  en el n ive l  de lo s  s a l a r i o s ,  o b ien  c o n s i d e r a r  l a s  v a ­
r i a c io n e s  de é s to s  en func iôn  de l a s  p ro d u c t iv id a d e s  o b te n id a s ,  l a  d e s a -  
g r e g a c iô n  s e c to r ia l  de los  m o d e lo s ,  l a  in c o r p o ra c iô n  de e x p e c ta t iv a s  - 
que r e f le je n  en que g rado  la s  a lz a s  s a l a r i a l e s  r e s p o n d s  a  un c o m p o r t a ­
m ie n to  p r e v i s o r  de lo s  sujetOE, o s im p le m e n ts  in v e s t i  g a r  la  o b ten c iôn  
de " p r o x ie s "  m e j o r e s  que el p a ro  p a r a  e x p l i c a r  l a s  v a r i a c io n e s  en l a s  
r e t r ib u c io n e s  s a l a r i a l e s  (78).
En p r i m e r  l u g a r  a n a l i z a r e m o s  lo s  t r a b a jo s  que se  r e f i e r e n  
a  l a s  e x p e c ta t iv a s  fu tu r a s  y a l  e x c e so  de d em an d a  de t r a b a jo  com o v a r i a  
b le s  e x p l ic a t iv e s ,  p a r a  p a s a r  p o s t e r i o r m e n t e  a  l a  c o n s id e ra c iô n  de lo s  - 
c a s o s  r e s t a n t e s .  L o s  e s tu d io s  r e a l i z a d o s  en  e s t e  sen t id o  p o r  G ord on  - -  
(79) y P a r k i n  (80) p a r t e n  del su p u es to  de que la  t a s a  de cam b io  de los  s a ­
l a r i e s  depende de  la  t a s a  e s p e r a d a  de c a m b io  de todo e l  conjunto de v a - -  
r i a b l e s  que de a lguna  f o r m a  a fe c ta n  a  la  d e m a n d a  de t r a b a jo ,  t a i e s  c o - -  
m o ,  lo s  im p u e s to s  s o b r e  l a s  n ô m in a s ,  lo s  im p u e s to s  s o b r e  la  r e n t a  y 
l o s  p r e c i o s  i n t e r i o r e s  y e x t e r i o r e s .  L o  que o c u r r e ,  y é s t e  ha s ido  el - -  
o b s tâcu lo  m a y o r  con que h an  t ro p e z a d o  to d os  lo s  t r a b a jo s  p o s t e r io r e s  - -  
que h an  seguido  e s t a  l i n e a  (81), es  que la  m e d ic iô n  de t a i e s  e x p e c ta t iv a s
nr é s u l t a  m u y  d i f ic i l  y a d e m â s  s e  p la n te a  e l  g r a n  p r o b l e m a  de s e l e c c io n a r  
la  v a r i a b l e  m â s  a p ro p ia d a  que  r e f l e j e  la  p r e s iô n  d e l  e x c e s o  de  d e m a n d a  
en  el m e r c a d o  de t r a b a jo .
H a s ta  aqu i,  n inguno de lo s  t r a b a j o s  re se f ia d o s  c u e s t io n a n  - 
la  n o c iô n  b â s i c a  de  una r e l a c i ô n  i n v e r s a ,  a  c o r to  p la z o ,  e n t r e  in f la c iô n  
y d e s e m p le o  de una f o r m a  c a t e g ô r i c a ,  o lo  que e s  lo  m i s m o ,  e n t r e  s a l a -  
r i o s  y p a r o ,  a s i  com o ta m p o c o  se  d e s p r e n d e  que l a s  e x p e c ta t iv a s  in f l a ­
c io n i s t a s  e l im in e n  la  e x i s t e n c i a  de r e l a c iô n  in v e r s a  a  l a r g o  p la z o .  Sin - 
e m b a r g o ,  una s e r i e  de e s tu d io s  han co nc lu ido  que e x i s t e n  f a c t o r e s  m â s  
re l e v a n te s  en  la  e x p l i c a c iô n  de l  f e n ô m e n o  in f la c io n is t a  com o  es el c a s o  
d e l  p o d e r  de  lo s  s in d ic a to s  y  s u  in c id e n c ia  en  lo s  n iv e l e s  s a l a r i a l e s .  L o s  
p r i m e r o s  t r a b a j o s  s o b r e  m o d e lo s  de in f lac iôn  s a l a r i a l  s e  p r e o c u p a r o n  -  
p r i m o  r d i a lm e n te  de c o n t r a s t a r  la  v a l id e z  e x p l ic a t iv a  de l a s  f u e r z a s  s in -  
d ic a l e s ,  co m o  da buena  p ru e b a  de e l lo  el e s tu d io  r e a l i z a d o  p o r  Mines - -  
(82), en e l  que  se  p o s tu la  que  la  t a s a  de ca m b io  de lo s  s a l a r i e s  depen d e  
d i r e c t a m e n t e  d e  l a  p o te n c ia  de  lo s  s in d ic a to s  y que e s t a  v a r i a b l e  puede  
m e d i r s e  p o r  una " p r o x y "  que  e s  l a  t a s a  de  v a r i a c iô n  del p o r c e n t a je  de  - 
la  f u e r z a  de  t r a b a j o  q ue  e s t â  a f i l i a d a  a  a lg u n  s in d ic a to .  D icho  p r o f e s o r  
a f i r m a  que la  a f i l i a c iô n  s in d fca lse  p uede  e x p r e s a r  a  t r a v é s  de  la  t a s a  de 
ca m b io  de l  p o r c e n t a j e  de t r a b a j a d o r e s  s in d ic a d o s  (T) , y  que  e s t a  " p r o ­
xy"  no e s t â  c o r r e l a c i o n a d a  con  la  d e m a n d a  d e l  f a c t o r  t r a b a jo .  De s u s  e s ­
tud io s  se  d e s p r e n d e  que  la  v a r i a b l e  (T) ex p lic  s u f ic ie n te m e n te  l a s  v a - -  
r i a c io n e s  r e t r i b u t iv a s  d e l  t r a b a j o  en el R e in o  Unido a  t r a v é s  de la  s i - -  
guiente  e c u a c iô n :
W = a 1 b  T  1 c P  1 dU, s ien do  W -  t a s a  de  v a r i a c iô n  de lo s  s a l a r i e s
(a), (b), (c) y (d) - lo s  p a r â m e t r o s  a 
e s t i m a r
T = ^ r c e n t a j e  de t r a b a j a d o r e s  s i n d ic a ­
d o s .
P  = t a s a  de v a r i a c iô n  de  lo s  p r e c i o s
U = t a s a  de p a ro
Se o b se rv a  p u es ,  una c o r r e l a c i ô n  p o s i t iv a  e n t r e  s a l a r i o s  
y d e n s id a d  s in d ica l  en el es tu d io  de H ines  p a r a  el R e ino  Unido a s i  co m o  
en lo s  t r a b a jo s  r e a l iz a d o s  p o r  A sh e n fe l te r  (83), J o h n s o n  y P e n c a v e l  - -  
(84).
O tro s  e s tu d io s  han  c o n s id e ra d o  que la  u t i l i z a c iô n  de l a  den 
s id ad  com o "p ro x y "  r e p r e s e n t a t i v a  de l  p o d e r  de  lo s  s in d ic a to s  no e s  la  
m â s  s ig n if ic a t iv a  p o rq u e ,  en la  m e d id a  en  que e l  m o v im ien to  de  s in d ic a -  
c iôn  e s t â  r e lac io n ad o  con  el n iv e l  de ac t iv id a d  ec o n ô m ica ,  p ued e  i n f e r i r -  
se que lo que re a lm e n te  r e p r é s e n t a  e s ta  "p ro x y "  e s  la  p r e s iô n  de la  d e - -  
m a n d a  en el m e r c a d o  de t r a b a jo  (85).
Un m étodo  a l t e rn a t iv o  ha s ido  el c o n s i s t e n t e  en  c l a s i f i c a r  
la e co n o m ia  en dos s e c t o r e s ;  el s e c t o r  s ind icado  y el s e c t o r  no s in 'd ica -  
do, y a n a l i z a r  s e p a r a d a m e n te  lo s  d é te r m in a n te s  de l a  in f lac iô n  de s a l a ­
r i e s  en cada  s e c to r ,  com o han hecho P i e r s o n  (86), T h ro o p  (87) y H a m e r  
m e s h  (88), obteniendo com o re s u l ta d o  que la  r e l a c iô n  in v e r s a  e n t r e  l a  ta 
sa de v a r i a c iô n  de los  s a l a r i e s  y la  t a s a  de v a r i a c iô n  del  p a ro  e s t â  p r é ­
sen te  en  am b o s  s e c t o r e s ,  aunque e s t a  r e l a c iô n  e s  m e n o s  im p o r t a n te  en 
el s e c t o r  s in d icado .  C o n c re ta m e n te ,  H a m e r m e s h  ha  d e s a g r e g a d o  la  e c o ­
no m ia  en su  m o de lo  no sôlo  en  b a s e  a l  g rad o  de s in d ic a c iô n  s ino  e n  b a se  
a l  g ra d o  de m onopolio  o t ipo  de m e r c a d o  e x is te n te  ob ten iendo  co m o  r e - -  
su l tad o  que lo s  s e c t o r e s  m o n o p o l izad o s  r e s p o n d e n  m e n o s  a  l a s  p r e s i o - -  
nes  de l  m e r c a d o  m e d id as  p o r  la  t a s a  de d e s e m p le o  que lo s  s e c t o r e s  corn 
p e t i t iv o s .  Un es tu d io  m â s  a  fondo en  e s t a  l in ea  ha s ido  e l  r e a l iz a d o  p o r - 
T r iv e d i  y S tro n b a ck  (89).
A s im is m o ,  se  han en sayad o  o t r a s  " p r o x ie s "  de la  p o ten c ia  
de lo s  s in d ica to s  com o han  s ido l a s  h u e lg a s ,  en  o t r a  s e r i e  de m o d e lo s  - 
co m o  lo s  de Knight (90), T a y lo r  (91) y  G ro d f re y  (92) concluyendo  todos  - 
e l lo s  que e x is te  una c o r r e l a c i ô n  p o s i t iv a  e n t r e  e l  v o lu m e n  de h u e lg a s  y 
la  v a r i a c iô n  de lo s  s a l a r i e s .  P o r  e l  c o n t r a r io ,  J o h n s to n  y T im b r e l l  (93)
y W ard  y Z is  (94) no e n c u e n t r a n  e n t r e  a m b a s  v a r i a b le s  n inguna c o r r e l a ­
c iôn  s ig n if ic a t iv a ,  aunque se  l e s  ha  d i r ig id o  a e s t e  t ipo  de m o d e lo s  la  - -  
m i s m a  c r i t i c a  que en los  c a s o s  a n t e r i o r e s ;  a s a b e r ,  que e l  v o lu m en  de 
hue lga  depende del n iv e l  de a c t iv id ad  e co nô m ica  p o r  lo que cab e  p e n s a r  
que a q u é l l a s  se a n  o t r a  p o s ib le  v a r i a b le  " p ro x y "  de la  d e m a n d a  en e l  - -  
m e r c a d o  de t r a b a jo  (95). E l  v o lum en  de hue lgas  ha s ido  m ed id o  a t r a - -  
v é s  de d is t in to s  " p r o x ie s " ,  que re f le j a b a n ,  o el n u m é ro  de h u e lg a s ,  o el 
n u m é ro  de d ia s  de t r a b a jo  p e rd id o s  p o r  e l la s  o e l  n u m é ro  de h o r a s  p e r -  
d id a s .  T a y lo r  (96), aduce  que  e l  n u m é r o  de d ia s  p e rd id o s  a r r o j a  r é s u l t a  
d os  m e j o r e s  en  la  d e te r m in a c iô n  de lo s  s a l a r i e s  que lo s  d e m â s  p r o x i e s .
Una nueva  v ia  p o r  la  que se  ha in t ro d u c id o  e l  a l c a n c e  expH 
ca tivo  que t ie n e  l a  a c c iô n  s in d ic a l  en  la  d e te r m in a c iô n  de lo s  s a l a r i e s  - 
se  ha r e a l iz a d o  re la c lo n a n d o  el p o d e r  r e iv in d ic a t iv o  de los  s in d ic a to s  - -  
p a r a  l o g r a r  s a l a r i e s  m a y o r e s ,  en funciôn  de lo s  be n e f ic io s  e m p r e s a r i a -  
le s  ob ten idos  p o r  l a s  un idades  p ro d u c t iv a s .  El t e m a  ha sido in v e s t ig a d o  
p o r  L ip s e y  y S teu e r  (97) e n co n tran d o  una déb il  c o r r e l a c i ô n  e n t r e  l a s  v a ­
r i a c io n e s  s a l a r i a l e s  y  lo s  b e n e f ic io s  e m p r e s a r i a l e s  en el c a s o  d e l  R e in o  
Unido y m e d ia n te  a n â l i s i s  t r a n s v e r s a l e s .  R e s u l t a d o s  d is t i n to s  son  lo s  
que se  d e s p r e n d e n  de  lo s  t r a b a jo s  r e a l i z a d o s  en E s ta d o s  Unidos p o r  P e ­
r r y  (98) y B ha tia  (99) y que h a n  con s t i tu fdo  la  b a s e  de f u t u r a s  i n v e s t ig a ­
c io n es  en  e s te  sen t id o .  E s te  a u to r  é l a b o r a  un m o d e lo  en  e l  que  a  t r a v é s  
de un a ju s te  uni e c u ac io n a l ,  in t ro d u c e  com o  v a r i a b le s  e x p l ic a t iv e s  de  la  
t a s a  de v a r i a c iô n  de lo s  s a l a r i e s  en  el s e c t o r  m a n u f a c tu r e r o ,  una s e r i e  
de v a r i a b le s  ta i e s  com o, l a  t a s a  de  ca m b io  de lo s  p r e c i o s  r e t a r d a d a  en  
un pe r io d o ,  e l  n ive l  de p a ro  y  el n iv e l  de  b en e f ic io s  ob ten id o s  e n  d ic h o  - 
s e c t o r .  E l  m o d e lo  u n ie cu a c io n a l  r e v i s t e  la  fo rm a :
Wt = a  <• b P t _ i  I  cUf 1 d R j .  1 1- eB t siendo
IWj = t a s a  de v a r i a c iô n  de lo s  s a l a r i e s
(a), (b), (c) (d) y (e) = lo s  p a r â m e t r o s  a e s t i m a r  del 
m o d e lo .
P  = t a s a  de c a m b io  de lo s  p r e c i o s  r e t a r d a d o s  en  un 
p e r io d o .
U = n ive l  de p a r o
b e n e f ic io s
A  p e s a r  de que el m o d e lo  s e  m u e s t r a  i n e s ta b l e  s e g û n  d e - -  
m u e s t r a  Chow (100), se d e s p r e n d e  una g ran  s ig n i f i c a c iô n  de lo s  b e n e f i ­
c ios  que c o n t r a s t a  con lo s  r e s u l t a d o s  ob ten idos  p o r  L ip s e y  y S te u e r  y - -  
t a m b ié n  p o r  S a rg an  que e n c u e n t ra  a l  igu a l  que é s t o s ,  que lo s  b e n e f ic io s  
no ju eg an  un pape l  im p o r t a n te  en la  d e t e r m i n a c iô n  de lo s  s a l a r i o s  (101).
En o t r a s  in v e s t ig a c io n e s ,  com o l a s  r e a l i z a d a s  p o r  Kuh (102), 
se  pone en te la  de ju ic io  el v a lo r  ex p l ic a t iv o  i n t r f n s e c o  que p ued an  t e n e r  
lo s  b en e f ic io s  p a r a  e x p l ic a r  el m o v im ie n to  de lo s  s a l a r i o s  y s e  a r g u m e n ­
ta  que a q u é l lo s  pueden  s e r ,  m â s  b ien ,  una v a r i a b l e  p ro x y  de o t r o  f a c to r  
que influye de h echo  de una m a n e r a  m â s  d i r e c t a  en  lo s  s a l a r i o s ,  com o  - 
e s  l a  p ro d u c t iv id a d  m a r g in a l  d e l  t r a b a j o .  ,
A s i  p u e s ,  en  e l  m o d e lo  de  Kuh se  in t ro d u c e  la  p r o d u c t i v i - -  
dad  del t r a b a jo  jun to  a o t r a s  v a r i a b l e s  com o son  lo s  s a l a r i o s  r e a l e s  de l  
p e r io d o  a n t e r i o r ,  lo s  p r e c i o s  y  el n iv e l  de p a r o ,  de  m a n e r a  q ue  b a jo  la  
h ip ô te s i s  de una func iôn  de p ro d u c c iô n  de l  tipo de C o b b -D o u g la s  pu ede  - 
a f i r m a r s e  que l a  t a s a  de  s a l a r i o s  m o n e t a r i o s  d ep en d e  p ro p o r c io n a lm e n te  
del  v a lo r  de la  p ro d u c t iv id a d  de l  f a c t o r  t r a b a jo .
L a  in t ro d u c c iô n  de la  v a r i a b le  s a l a r i o s  r e a l e s ,  r e t a r d a d o s  
o no, que ha  s ido  t a m b ié n  u t i l iz a d a  p o r  S a rg a n ,  r e p r é s e n t a r f a  la  d e m a n -
d a  de lo s  s in d ic a to s  a f a v o r  de una sub ida  de  l a  t a s a  de s a l a r i o s  r e a l e s  
a t r a v é s  d e  in c r e m e n t o s  en  lo s  s a l a r i o s  m o n e t a r i o s  cuando  p o r  a lg u n a  
r a z o n  a q u é l lo s  h an  ca ido  e n  un m o m e n to  d e te r m in a d o  (103).  E s te  m i s m o  
enfoque ha  s ido  el u t i l i z a d o  p o r  A. E spa  sa  (104) que m u e s t r a  e l  p a p e l  r ^  
l e v a n te  que  ju eg an  la  in t ro d u c c iô n  de lo s  s a l a r i o s  r e a l e s  en  el m o d e lo ,  - 
jun to  con l a s  g a n a n c ia s  s a l a r i a l e s  r e t a r d a d a s ,  d e n t ro  de  una " t e o r i a  de - 
l a  n e g o c ia c iô n " ,  de f o r m a  que e s t a  v a r i a b l e  lo  que hace  es  r e c o g e r  el - -  
e fec to  p e r  segu ido  p o r  lo s  s in d ic a to s  d e  c o n v e r t i r  su s  m e j o r a s  r e t r i b u t i ­
v a s  a n iv e l  e m p r e s a  en  m e j o r a s  n e g o c ia d a s  a n iv e l  g e n e r a l .  A s im is m o ,  
lo s  t r a b a j o s  de T r i v e d i  y S t r o n b a c k  (105) h an  in c lu id o  ig u a lm e n te  d ic h a s  
g a n a n c ia s  s a l a r i a l e s . e n  t é r m i n o s  r e a l e s  en l a s  e c u a c io n e s  s a l a r i a l e s  d e l  
m o d e lo  e c o n o m e t r i c o ,  con  r e s u l t a d o s  p o s i t iv o s  y afiadiendo que l a  i n c l u ­
s io n  de e s t a  v a r i a b l e  p u ed e  r e p r e s e n  t a r  una opc ion  va l id a  a  la  i n t r o d u c - -  
c io n  de  la  v a r i a b l e  e x c e s o  de d e m a n d a  en la  e c u a c iô n  de  s a l a r i o s .
E l cû m u lo  d e  e s tu d io s ,  t r a b a j o s  e in v e s t ig a c io n e s  que h an  
se g u id o  a n a l i z a n d o  e l  t e m a  in i c ia l m e n t e  p ro p u e s to  y q ue  e n c u e n t r a  su  
punto  de a r r a n q u e  en l a  r e l a c i ô n  i n v e r s a  e x is te n te  e n t r e  in f la c iô n  y d e - -  
s e m p le o  y en la  c o n t r a s t a c iô n  de  s u  v a l id e z ,  puede  d e c i r s e  que r é s u l t a  - 
ab un d an te  y a v e c e s  ex h a u s t iv o  p u e s to  que son m u l t ip le s  y v a r i a d o s  lo s  - 
en fo qu es  d e s d e  lo s  que se  ha p r e te n d id o  a b o r d a r  e l  p ro b le m a ,  au nque  lo s  
r e s u l t a d o s  s ig an  s ien d o  una y o t r a  vez  nad a  co n c lu y e n te s .  E n  e s t e  s e n t i ­
do, una  de e s t a s  p r o p o s i c io n e s  s o b r e  la  d e t e r m i n a c iô n  de lo s  s a l a r i o s  - -  
que  po nen  en t e l a  de  ju i c io  l a  u n iv e r e a l i d a d  de l a  r e l a c iô n  e x i s te n t e  a  c o r ­
to  p la z o  e n t r e  p r e c i o s  y  p a r o ,  s e  h a  b a s a d o  en e l  e s tu d io  de  lo s  e fec to*  - 
que  p ro d u c e  en  d ich a  r e l a c iô n  e l  e s t a b le c im ie n to  de  una  s e r i e  de m e d i d a s  
de  p o l i t i c a  e c o n ô m ic a  c o n s i s te n t e *  en c o n t r ô l e s  s a l a r i a l e s .  L o s  t r a b a j o s  
e m p i r i c o s  q ue  h an  p re t e n d id o  c o n t r a s t a r  en  que  g ra d o  y m e d id a  una  p o l i -  
t i c a  de s a l a r i e s  a f e c t a  a l a  r e l a c iô n  a n t e r i o r m e n t e  e s ta b le c id a ,  h a n  p u e ^
to  de m a n i f i e s to  p a r a  e l  c a s o  de l  R e in o  Unido, q ue ,  una  a c tu a c iô n  de e s ­
te  tipo p o r  p a r t e  de l a s  a u to r id a d e s ,  no l o g r a  r e d u c i r  l a s  t a s a s  de c r e c i ­
m ie n to  de lo s  s a l a r i o s ,  que en c a so  c o n t r a r i o .  L a  e v id en c la  e m p i r i c a  que 
se  d e s p r e n d e  de l a s  in v e s t ig a c io n e s  h e c h a s  p a r a  e l  c a s o  de E s t a d o s  U ni-  
dos es  m e n o s  c la r a ,  aunque s i  cab e  a f i r m a r  en  el m e j o r  de lo s  c a s o s ,  - 
que la  e x i s t e n c i a  de c o n t r ô le s  s a l a r i a l e s  sô lo  p ro d u c e  l i g e r o s  e fe c to s  co 
m o  se  d e s p r e n d e  de lo s  t r a b a j o s  de P e r r y  (106) ,  A le x a n d e r  (107), A n d e r ­
son  (108), W a c h te r  (109), T h ro o p  (110), A c k le y  (111), B o sw o r th  ( 112), -  
F i e d l e r  (113) y G ordon  (114), que m u e s t r a n  que  no h ay  s u g e r e n c ia  a lg u ­
na  p a r a  a f i r m a r  que la  r e l a c iô n  d e s a p a r e z c a  en  p r e s e n c i a  de e s t o s  c o n ­
trô le s ."  Com o m a n t ie n e n  L a i d l e r  y P a r k i n  (115) ,  " e s t a  m u y  ex ten d id a  la  
o p in ion  de que ,  a  un siendo  l a  t a s a  de c a m b io  de  lo s  s a l a r i o s  en g ra n  m e ­
d ida  ind epen d ien te  del e x c e so  de d e m a n d a ,  s in  e m b a r g o ,  es la  d e t e r m i - -  
n an te  c e n t r a l  de la  t a s a  g loba l de in f la c iô n  de p r e c i o s " ,  y é s to  s ign if ica  
que la  v a r i a c iô n  de lo s  s a l a r i e s  depend e  d e l  g r a d o  de " f r u s t r a c i ô n "  d e  - -  
l a s  n e g o c ia c io n e s  de lo s  s in d ic a to s  en  l a  c o n s e c u c iô n  de s u s  o b je t iv o s ,  -  
lo  q ue  ha l l e v a d o  a l a  e l a b o r a c iô n  d e l  co n c e p to  de " p r iv a c iô n  r e l a t i v a "  
que ha  s ido  in t ro d u c id o  p o r  R u c im a n  (116), y  que  e s t a b l e c e  que l o s  t r a b a -  
j a d o r e s  l l e g a n  a  s e n t i r  una  p r iv a c iô n  r e l a t i v a  cu ando  la  t a s a  de c r e c i m i e n  
to  de  s u s  r e n t a s  r e a l e s  e s  b a ja  en  r e l a c iô n  a l a s  e x p e c t a t iv a s  que se  han  
c r e a d o  t r a s  l a  o b s e r v a c iô n  d e l  n iv e l  de  r e n t a s  r e a l e s  de o t r a s  p e r s o n a s .  
E n  t a i e s  c i r c u n s t a n c i a s  y  a n te  e s t e  e s t a d o  d e  p r iv a c iô n ,  lo s  t r a b a j a d o r e s  
i n te n ta n  m e j o r a r  su s  p o s i c io n e s  en l a  d i s t r i b u c iô n  d e  la  r e n ta  lo  que le s  
l l e v a r â  a p r e s i o n a r  p a r a  c o n s e g u i r  s a l a r i e s  m o n e t a r i o s  m a y o r e s .  Sin e m  
b a r  go, com o  la  c ap a c id a d  de  l a  e c o n o m ia  p a r a  a u m e n t a r  l a  p ro d u c c iô n  y 
l a  r e n t a  r e a l  se  e n c u e n t r a  l im i ta d a  p o r  lo s  r e c u r s o s  d is p o n ib le s  y  p o r  e l  
n iv e l  d e  la  te c n o lo g ia ,  lo s  e fe c to s  se  m a n i f i e s t a n  e n  una e le v a c iô n  del 
n iv e l  d e  p r e c i o s .  E s t o s  n uev os  p la n t e a m ie n to s  h an  l l ev ad o  a  a lgunos  au to  
r e s  a c o n s i d e r a r  e l  t e m a  de la  in f la c iô n  co m o  a l  go e s e n c i a lm e n te  " s o c io -
lô g ic o "  e n  l a  m e d id a  en  que  la  e x p l i c a c iô n  d e l  f e n o m e ro  re s p o n d e  m a s  a 
un  c o m p o r ta m ie n to  de e s t e  t ip o  de  lo s  d is t i n to s  a g e n te s  que a  m o t iv a c i o -  
n e s  e s t r i c t a m e n t e  e c o n ô m ic a s .
C o ncluyendo  p u e s  con e s t e  a p a r t a d o ,  c a b e  d e c i r  que  lo s  e s -  
tu d io s  e c o n o m é t r i c o s  que  h e m o s  ido c l tand o  a n t e r io r m e n te  y que u t i l iz a n  
d a te s  p o s t e r i o r e s  a la  se g u n d a  g u e r r a  m u n d ia l  y h a s t a  m e d la d o s  de l a  d£  
cada  de lo s  50 c o in c ld e n  en  a f i r m a r  que  d u ra n te  e s e  p e r lo d o  ha e x is t id o  
una  c o r r e l a c i o n  i n v e r s a  e n t r e  l a  t a s a  de canrtbio de  lo s  s a l a r i e s  y e l  d e -  
s e m p le o  (117).
P o r  o t r o  la d o ,  lo s  t r a b a jo s  que  han  u t i l iz ad o  d a te s  c o m p r e n  
d ido s  h a s t a  la  d é c a d a  de lo s  70 y que han  c o n s id e ra d o  e l  p ap e l  de l a s  e x ­
p e c ta t iv e s  i n f l a c io n i s t a s ,  h an  segu id o  e n c o n tr a n d o  ig u a lm e n te  una  r e l a - -  
ciôn i n v e r s a  e n t r e  a m b a s  v a r i a b l e s  (118), y a l  m i s m o  t ie m p o  han  m o s t r a  
do que  l a s  d is  t in ta  s v a r i a b l e s  que se  han  u t i l izado  p a r a  m e d i r  e l  p a r e  - -  
com o  in d ic a d o r  de la  p r e s i ô n  de l a  d e m a n d a  de  t r a b a jo ,  ha  r e s u l t a d o  t e - -  
n e r  una im p o r t a n c i a  s e c u n d a r i a .  A s im is m o ,  e l  p a p e l  de  l a s  e x p e c t a t iv a s  
in f l a c io n i s t a s  ha  s id e  c l a r o  y s ig n i f i c a t iv e  a  c o r to  p la z o  en  lo s  m o d è l e s  - 
que l a s  h an  in t ro d u c id o ,  aunque  ha  r e s u l t a d o  m a s  d u d o sa  su s ig n i f i c a c iô n  
a l a r g o  p la z o ,  p o n ién d o se  de m a n i f i e s to  la  no e x is te n c i a  de  d ich a  r e l a - -  
c iôn  i n v e r s a  e n t r e  in f la c io n  y p a r e  en  d icho  p e r fo d o  de t i e m p o  (119).  P o r  
le  que a lo s  im p u e s to s  s e  r e f i e r e ,  lo s  e s tu d io s  r e a l i z a d o s  h an  m o s t r a d o  
que ju e g a n  un p ap e l  im p o r t a n te  en  l a  t a s a  de  v a r i a c iô n  de  lo s  s a l a r i e s  
(120). T a m b ié n  e s t a  p o s i t i v a m e n te  c o r r e l a c i o n a d a  con a lg u n a s  d e l i n ic io -  
n e s  de h ue lg a  com o m e d id a  d e l  p o d e r  n e g o c ia d o r  de lo s  s in d ic a to s ,  p e r o  
no con o t r a s  (121). A s i m i s m o  e s t é  c o r r e l a c i o n a d a  con l e s  c a m b io s  en  l a  
d en s id a d  s in d ic a l  (122).
L o s  e s tu d io s  de la  In f lac io n  b a s a d o s  en  e l  s u p u e s to  de l a  - 
" f r u s t r a c i ô n "  co m o  e x p l ic a c iô n  so c io lo g ie s  de l a s  v a r i a c io n e s  en l a  t a s a  
de in f lac io n  de s a l a r i e s  (123) y com o  e x p l i c a c iô n  del p o d e r  e s t a b i l i z a d o r  
de la  p o lf t ic a  de c o n t r ô le s  s a l a r i a l e s ,  h an  p ro d u c id o  r e s u l t a d o s  n e g a t i - -  
vos (124). Y p o r  u l t im o ,  lo s  m o d e lo s  b a s a d o s  en el p ap e l  p r i o r i t a r i o  que 
lo s  s a l a r i e s  ju eg an  en un s e c t o r  s ig n i f i c a t i v e  p a r a  t i r a r  de l  r e s t e  de  lo s  
s a l a r i e s  en b u s c a  de una ig u a la c iô n ,  ha r e s u l t a d o  s e r  a c e p t a b le s  p e r o  - -  
han c a r e c id o  de  una e x p l ic a c iô n  que nos m u e s t r e  que h ech o s  o c i r c u n s t a n  
c ia s  p o s ib i l i t a n  lo s  c a m b io s  s a l a r i a l e s  en e l  s e c t o r  l i d e r  (125).
VI. - MODELOS M U L TIEC U A C JO N A LE S Y AGREGADOS.
L o s  e s tu d io s  y a n â l i s i s  que h e m o s  ven ido  c o n s id e ra n d o  h a s ­
ta aquf, se han  p lan tead o  el te m a  de la in f la c io n  a t r a v é s  de m o d e lo s  unie 
c u a c io n a le s  que ponfan  de m a n i f i e s to  la  c o r r e l a c i ô n  e x is ta n te  e n t r e  lo s  - 
p r e c i o s  y lo s  s a l a r i o s  y l a s  d i s t i n ta s  v a r i a b l e s  in d e p e n d ie n te s  e x p l i c a t i - -  
v a s  del fen ô m en o .  A si ,  e l  enfoque in i c ia l  b a jo  el que h e m o s  e s tu d ia d o  la  
in f lac iô n ,  c o m o  ha  s ido  e l  r e l a t i v o  a l  p a p e l  que juega  la  o f e r t a  m o n e t a - -  
r i a  en e l  n iv e l  de lo s  p r e c i o s  ( t e o r i a  c u a n t i ta t iv a ) ,  seR alaba  que  e n  tanto  
l a s  v a r i a c io n e s  m o n e t a r i a s  a fe c t a b a n  a l a s  v a r i a b l e s  r e a l e s  (n iv e l  de r e n  
ta  y p ro d u cc iô n ) ,  el a n â l i s i s  de un p r o c e s o  in f la c io n is t a  r e q u e r r a  una ccn  
s i d e r a c i ô n  m a s  p ro fu nd a  y c o m p lé ta  de l  fen ô m en o  a l  ob je to  de e s t a b l e c e r  
l a s  r e l a c io n e s  y e fe c to s  que se  p ro d u c e n  e n t r e  l a s  d is  t in ta  s v a r i a b l e s  — 
que in t e r v i e n e n  en  el s i s t e m a .  E llo  ha  l l e v a d o  r e c i e n te m e n te  a l a  r e a l i - -  
z a c iô n  de una s e r i e  de  e s tu d io s  b a s a d o s  en  m o d e lo s  m a c r o e c o n ô m i c o s  y 
m u l t i e c u a c io n a le s  en lo s  que  se  p u e d a n  d e t e r m i n a r  s im u l tâ n e a m e n te ,  no 
so lo  e l  n iv e l  de r e n t a  y o c u p ac iô n  co m o  v e n ia  o c u r r i e n d o  en  lo s  m o d e lo s  
k e y n e s ia n o s ,  s ino  a s i m i s m o  e l  n iv e l  de s a l a r i o s  y e l  de p r e c i o s .
En e fec to ,  lo s  m o d e lo s  m a c r o e c o n ô m ic o s  p o s tk e y n e s ia n o s  
m â s  s e n c i l l o s ,  no d e t e r m i n a n  e l  n iv e l  de p r e c i c s  s ino  que f u n d a m e n ta l - - 
m e n t e  a n a l i z a n  lo s  e fe c to s  que  p ro d u c e n  s o b r e  . a s  v a r i a b l e s  r e a l e s ,  r e n ­
ta ,  p ro d u c c iô n  y e m p leo ,  l a s  a c tu a c io n e s  de la  p o lf t ica  f i s c a l  y m o n e t a - -  
r i a .  E s te  t ipo  de m o d e lo s  co m o  lo s  de B a r r o  y G r o s s m a n  (126) y C low er  
(127) c o n s i d e r a n  que e s  e l  e x c e s o  de  d e m a n d a  1: v a r i a b le  c lave  s o b r e  la  
que  b a y  que a c t u a r  p a r a  e s t a b i l i z a r  y  d e t e r m i n a r  lo s  n iv e l e s  de  r e n t a  y 
o cup ac iô n ,  p e r o  al c o n s i d e r a r  co m o  h ip ô te s i s  de p a r t id a  que tan to  lo s  - -  
p r e c i o s  co m o  los  s a l a r i o s  so n  r f g id o s ,  la  c o n c lu s iô n  que se  d é r iv a  de - -  
unos c a m b io s  eü el n ivel de d e m a n d a  e fec t iv a  es  una v a r i a c iô n  en el n i - -  
ve l  de  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  p e r o  no en  e l  de lo s  p r e c i o s .
A lgunos m o d e lo s  k e y n e s ia n o s  m i s  c o m p le jo s  que  lo s  a n t e - -  
r i o r e s ,  co m o  son lo s  de H ick s  (128), P a t in k in  (129) o M od ig l ian i  (130), - 
in t ro d u c e n  co m o  v a r i a b le  d ad a  e l  n iv e l  de lo s  s a l a r i o s  m o n e t a r i o s  p a r a  - 
d e t e r m i n a r  en  s i tu a c iô n  de e q u i l ib r i a ,  la  r e n t a ,  el em p le o  y  el n ive l  de - 
p r e c i o s ,  p e r o  aunque p u ede  c o n s i d e r a r s e  y a  co m o  unos p r i m e r a s  i n t e n - -  
to s  de e s t u d i a r  e l  p r o c e s o  in f la c io n is ta  a  t r a v é s  de un m o d e lo  m u l t i e c u a -  
c io n a l  en  e l  que se  d e t e r m i n a n  l a s  v a r i a b l e s  r e a l e s  y  m o n e t a r i a s ,  l a  c i e r  
to  es  que , seg ûn  se  d e s p r e n d e  de  lo s  p ro p io s  t r a b a jo s ,  no s e  e s tu d ia  la  - 
in f la c iô n  c o m o  un p r o c e s o  con tinu a  s in o  co m o  un p r o c e s o  a i s la d o  que r e -  
f le ja  el n iv e l  de lo s  p r e c i o s  e n t r e  dos  n iv e le s  de e q u i l ib r io ,  y de  hech o  
e l  c e n t r a  d e l  m o d e lo  l a  s igu e  c o n s t i tu y en d o  la  d e te r m in a c iô n  de la  r e n ta  
y o cu p a c iô n  de e q u i l ib r io .
L a  e la b o r a c iô n  de m o d e lo s  s im u l tâ n e o s  y c o m p lé ta s  d e d e - -  
t e r m i n a c iô n  de  l a s  v a r i a b l e s  r e a l e s  y m o n e t a r i a s  s e  h a  r e a l i z a d o  en  f e - -  
ch as  m u y  r e c i e n te s  deb ido  a l  d e s a r r o l l o  y p e r f e c c io n a m ie n to  de l a s  t é c - -  
n ic a s  e c o n o m é t r i c a s  y  a  lo s  t r a b a j o s  que  s e  han  r e a l i z a d o  a l  r e s p e c t a .  -
- V
En e s te  sen t ido ,  l a s  in v e s t ig a c io n e s  r e a l i z a d a s  p a ra  E s ta d o s  Unidos po r  
d is t i n ta s  in s t i tu c io n e s  y p a r a  el R e in o  Unido (131), han  s ido  s i g n i f i c a t i - -  
v a s ,  lo m i s m o  que los m o d e lo s  e la b o ra d o s  con  un m a y o r  g rad o  de a g r e -  
gac iôn  que lo s  a n t e r i o r c s  p o r  a u to r e s  com o, B ru n n e r  y M e l t z e r  ( 132), - 
L u c a s  (133), V an d e rk am p  (134), S te in  (135), S a rg e n t  (136), M cC a llu m  - 
(137), P e t e r s e n ,  L e r n e r  y L u s k  ( 138), L a i d l e r  ( 139), B r u n n e r  ( 140), A n­
d e r s e n  y C a r l s o n  (141), B a ll  (142) y  W il l i a m s o n  (143), que d e te r m in a n  - 
todos e l lo s  de una m a n e r a  s im u l ta n é s  la t a s a  de in f la c iô n  e x p e r im e n ta d a  
an te  d is t in ta s  p o l i t ic a s  e m p r e n d id a s  y el n ive l  de ac t iv id ad  e c o n ô m ic a  W 
canzad o .
Aunque cada  uno de  lo s  m o d e lo s  c itad o s  u t i l i z a  un g rado  d is -  
t in to  de a g re g a c iô n ,  se  puede d e c i r  que todos e l lo s  con tien en  t r è s  e c u a - -  
c io nes  que p re te n d e n  r e s p e c t iv a m e n te  d e t e r m i n a r :  la  t a s a  de  in f lac iôn ,  - 
la s  e x p e c ta t iv a s  in f la c io n is ta s  o t a s a  e s p e r a d a  de in f lac iôn ,  y e l  ex ceso  
de d em an d a .
L a  p r i m e r a  ecu ac iô n  e s p e c i f i c a  que l a s  v a r i a b l e s  ex p l ic a t i -  
v a s  de la  t a s a  de in f lac iô n  son l a s  e x p e c ta t iv a s  fu t u r a s ,  el e x c e s o  de d e ­
m a n d a  y o t r a s  v a r i a b l e s  ex ôg enas  segûn  el m o d e lo  r e f e r id o ,  que en Ifneas 
g é n é r a l e s  a d o p ta r fa  una fo r m a :
P  = a f j ( X )  t  b f ^ ( R )  t  c f j  (Z ) ,  s iendo  
P  = t a s a  r e a l  de in f lac iôn
(a) (b) y  (c) = lo s  p a r a m è t r e s  a c a l c u l a r  en e l  m o de lo
f j  (X) = funciôn que e x p re s a  el e x c e so  de d e m a n d a
fg (R) = funciôn que e x p re s a  la  t a s a  e s p e r a d a  de in f lac iô n  y
f j  (Z) = funciôn que con tiene  el r e s t o  de v a r i a b l e s  ex ôgenas
L a  segunda e c u a c iô n  t r a t a  de m o s t r a r  l a s  v a r i a b l e s  de l a s  
que  depende  la  t a s a  e s p e r a d a  de in f la c iô n  o e x p e c ta t iv a s  fu tu r a s ,  y en  - 
l a  m a y o r i a  de lo s  m o d e lo s  m e n c io n a d o s  se  e sp e c i f i c a  que e s t a  d e pen de  
a  su  vez ,  o b ie n  de la  t a s a  r e a l  de in f lac iôn  que se  p a d ece ,  o b ie n  a l  m i ^  
m o  t ie m p o  de o t r a s  v a r i a b l e s  ex ô g e n a s .  L a  ec u a c iô n  r e p r e s e n t a t i v a  s é ­
r i a  p a r e c i d a  a,
R  = d f 4 (P) t  e fg (Z ) .
Y p o r  u l t im o ,  l a  e c u a c iô n  que r e f l e j a  el e x c e s o  de d e m a n ­
da e sp e c i f i c a  que depen de  fu n d a m e n ta lm e n te  de v a r i a b l e s  co m o ,  e l  - - 
s to c k  de s a ld o s  m o n e t a r i o s  r e a l e s ,  la  p o lf t ica  f i s c a l  p r a c t i c a d a ,  la  t a s a  
e s p e r a d a  de in f lac iôn ,  a s f  c o m o  ta m b ié n ,  o t r a  s e r i e  de  v a r i a b l e s  e x ô g e ­
n as  s in  e s p e c i f i c a r .  E s t a  t e r c e r a  e c u a c iô n  r e v e s t i r f a  una fo r m a :
X = g f6 (M) t  h  fy (R) t  i fg (K) t  j  fg (Z), s iendo
M = el s to c k  de s a ld o s  m o n e t a r i o s  
K = el sa ld o  p r e s u p u e s t a r i o
E s to s  m i s m o s  m o d e lo s  c o m p le to  i y  s im u l tâ n e o s ,  h a n  a d o g  
tado  f o r m a s  m â s  d e s a g r e g a d a s  en  cuan to  q ue  se  h a  p re te n d id o ,  no so lo  - 
e x p l i c a r  l a  t a s a  de in f la c iô n  en b a s e  a  l a s  t a s a s  e s p e r a d a s  y a l  e x c e s o  - 
d e  d e m a n d a ,  s ino  que s e  h an  in t ro d u c id o  tam b: n e l  c o m p o nen te  s a l a r i a l  
y  o t r a s  v a r i a b l e s  e x p l ic a t iv a s  de e s t e  u l t im o  co m o  p ued en  s e r  l a s  g an an -  
c ia s  s a l a r i a l e s ,  l a s  h o r a s  t r a b a j a d a s  o e l  p o d e r  d e  lo s  s in d ic a to s .  A sf ,  
y d e n tro  de e s t e  enfoque cab e  h a c e r  r e f e r e n c i a  a l  m o d e lo  d e  K le in  y  B a il  
(144) c o m p u e s to  p o r  c u a t r o  e c u a c io n e s  y el de E s p a s a  (145).
De la  m i  s m a  m a n e r a .  e x i s t e n  m o d e lo s  que han  u t i l i z a d o  un 
g ra d o  m a y o r  de a g re g a c iô n  que lo s  a n te r io r m e n te  e x p u e s to s ,  u t i l i z a n d o  
sô lo  dos  e c u a c io n e s  que e x p l ic a s e n  r e s p e c t i v a m e n te  la  in f la c iô n  s a l a r i a l  
y la  in f la c iô n  de p r e c i o s ,  co m o  o c u r r e  en  lo s  t r a b a jo s  de D i c k s -M ir b a u x  
(146), S a rg a n  (147), L ip s e y  y P a r k i n  ( 148), e tc .
C u a lq u ie ra  que s e a  e l  n u m é r o  de e cu a c io n e s  que c o n t ie n e  -  
e l  m o d e lo ,  lo s  r e s u l t a d o s  m â s  r e l e v a n te s  que en  todos  e l lo s  s e  o b s e r v a  
es  que ,  l a s  r e s p u e s t a s  que h an  lu g a r  an te  lo s  c a m b io s  que se  p ro d u c e n  - 
en  l a s  d i s t i n t a s  v a r i a b l e s  e x p l i c a t iv a s ,  a fec tan  en p r i m e r  l u g a r  a l a s  v a ­
r i a b l e s  r e a l e s ,  r e n t a  y ocup ac iô n ,  y en  segundo lu g a r ,  y a v e c e s  con  - -  
g r a n d e s  r e t r a s o s ,  a la  t a s a  de in f lac iô n  segûn  se  d e s p r e n d e  de un e s tu -  
d io  r e a l i z a d o  p o r  E c k s te in  (149).
Sin e m b a r g o ,  l a  m a y o r  v i r tu d  que a s u  vez  se  d é r i v a  de e s ­
te  tipo de m o d e lo s  m u l t i e c u a c io n a l e s ,  es  que p e r m i t e n  c o n t r a s t e r  con - -  
m a y o r  g a ra n t i e  de  f iab i l id a d  que lo s  e n fo q u e s a n te r io r e s ,  l a  v a l id e z  o no 
de la  r e l a c iô n  in v e r s a  e x is ta n te  a l a r g o  p lazo  e n t r e  in f lac iôn  y d e s e m - -  
p le o .  P a r a  G ra y  y P a r k i n  (150), l a s  co n d ic io n es  q ue  h an  de c u m p l i r s e  
e n  l a s  e s p e c i f i c a c io n e s  de l a s  d is  t in ta  s e cu a c io n e s  que  co m p o n en  el m o ­
d e lo  p a r a  que no se  de d icha  re l a c iô n  in v e r s a  son: que la  e c u a c iô n  r e p r ^  
s e n ta  t l  va  de l  e x c e so  de  d e m a n d a  s e a  h o m o g é n e a  de g ra d o  c e r o  en l a s  
m a g n i tu d e s  m o n e t a r i a s ,  que lo s  e fec to s  de l a s  e x p e c ta t iv a s  in f l a c i o n i s ­
t a s  s o b r e  l a  in f la c iô n  r e a l  s e a n  h o m o g é n e a  s de  g ra d o  uno, y  que  a  l a r g o  
p lazo  l a s  e x p e c t a t iv a s  s e a n  in s e s g a d a s  . Sin e m b a r g o ,  e s t o s  su p u e s to s  
de p a r t id o  no h an  s ido  c o m p a r t id o s  p o r  o t r o s  a u t o r e s  co m o  T u r n o v s k y  - 
(151).
H a s ta  aquf, l a  to ta l id a d  de lo s  t r a b a j o s  e x p u e s to s  y de la#  
in v e s t ig a c io n e s  que se  h an  r e a l i z a d o  b a sâ n d o s e  en  m o d e lo s  a g r e g a d o s  han 
v en ido  c o n t r a s ta n d o  en a lg u n a  m e d id a  y en d e t e r m i n a d a s  s i tu a c io n e s  la  -
v e r a c i d a d  que e n c i e r r a  la  r e l a c iô n  in v e r s a  que e x is te  e n t r e  la  in f lac iôn  
de p r e c i o s  y el n ive l  de de s e m p leo ,  de m a n e r a  que una c o n t r a s ta c iô n  e m  
p i r i c a  que  c o r r o b o r e  la  v a l id e z  de  l a s  c u r v a s  de P h i l l i p s  p a r e c e  e x i s t i r  
s i  c o n s i d é r â m e s  e s te  tipo de  t r a b a j o s .  Sin e m b a rg o ,  no co nv iens  o lv id a r ,  
que e s to s  r e s u l t a d o s  han  s ido  o b ten id os  in t ro d uc iend o  o t r a s  v a r i a b le s  ex 
p l i c a t iv a s  y c o n s id e ra b le s  l i m i ta c i o n e s ,  p o r  lo  que la s  c o n c lu s ion s#  o b-  
te n id a s  no p u eden  s e r  ni d é f in i t iv e s  n i  ex c lu y e n te s .
E n  apoyo de e s t a  a s e v e r a c iô n  p a r e c e  e n c o n t r a r s e  e l  e s t u - -  
dlo  r e a l i z a d o  p o r  L a id l e r  en 1973 (152) a  t r a v é s  de un m o d e lo  de t r è s  - -  
e cu a c io n e s  que e sp e c i f ic a n  la  t a s a  r e a l  de in f lac iôn ,  la  t a s a  e s p e r a d a  de 
in f lac iô n  y el e x c e so  de d e m an d a .  L o  m â s  l la m a t iv o  que o f r e c e  e s t a  i n - -  
v e s t ig a c iô n  es que el c i tado  m o d e lo  es  capaz  de g én é ra i -a  l a r g o  p lazo , - 
in f la c iô n  y p a ro ,  con lo que p a r e c e  d e s v a n e c e r s e  la  c o r r e la c i ô n  in v e r s a  
p re te n d id a  e n t r e  a m b a s  v a r i a b l e s .  Vale la pena  r e s a l t a r  que aunque el - 
m od e lo  an a l iz ad o  in c o r p o ra  fu e r t e s  su p u e s to s  m o n e t a r i s t a s ,  y  aunque - 
la  v a r i a c iô n  de la t a s a  de  in f lac iôn ,  es  p o r  h ip ô te s i s ,  c a u sa d a  p o r  una - 
v a r i a c iô n  de l a  o fe r ta  m o n e ta r i a ,  p r e d i c e  que no e x is te  una e s t r e c h a  c o ­
r r e l a c i ô n  e n t r e  in f lac iôn  y p a r o  y m e n o s  aûn  una c o r r e l a c i ô n  i n v e r s a .  -  
E n  ta l  c a so ,  e l  m odelo  ex p lic a  lo s  nue vos e sq u e m a s  en lo s  que se  de s en  
vu e lv en  los  p a f s e s  en lo s  u l t im o s  afios y  que e s c a p a n  a  una i n t e r p r e ta c iô n  
de la  in f lac iôn  a p a r t i r  de l a  d é c a d a  de lo s  70, b a sa d a  en los  p la n te a m ie n  
to s  y fu n dam en to s  t r a d ic io n a le s .
Si e fe c t iv a m e n te ,  a  p a r t i r  de e s te  tipo de m o d e lo s  co m p le ­
to s se  ob tiene  com o r e s u l t a d o  que l a s  t a s a s  c r e c i e n t e s  en lo s  p r e c io s  con 
v iven  con t a s a s  c r e c i e n t e s  de d e se m p le o ,  r é s u l t a  que la  h ip ô te s i s  in ic ia l  
de P h i l l i p s ,  y l a s  co n c lu s io n e s  ob ten id a s  p o r  todo e l  conjunto  de t r a b a - -  
jos  e m p i r i c o s  que han  t r a t a d o  de r e f r e n d a r  d icha  h ip ô te s i s ,  h a n  e n trad o  
en  c u a re n te n a  p o r  cuan to  c a r e c e  de  f iab i l id ad  la  r e l a c iô n  i n v e r s a  in f la -
’î r
c iô n - p a r o ,  y en c o n s e c u e n c ia ,  nos e n c o n t r a m o s  hoy d ia  co n  una s i t u a - -  
c iôn  que e s  c a r a c t e r f s t i c a  en  todos  lo s  p a f s e s  i n d u s t r i a l i z a d o s ,  c o n s i s ­
ta n te  e n  la  e x i s t e n c i a  de una r e l a c iô n  d i r e c t a  (y  no in v e r s a )  e n t r e  a m b a s  
v a r i a b l e s .
L o  que o c u r r e ,  com o  en  o t r a s  t a n t a  s o c a s io n e s ,  e s  q u e  lo s  
r e s u l t a d o s  o b te n id o s  en todo  m o d e lo  d e p e n d e n  d e  l a  e s p e c i f i c a c iô n  que  - 
s e  le  b aya  d ad o  a  cada  una de l a s  e c u a c io n e s  q ue  lo  co m p on en ,  y  en  e s t e  
se n t id o ,  l a s  in v e s t ig a c io n e s  r e a l i z a d a s  p o r  D u ck  (153), G ra y ,  W a rd  y  - -  
Z is  (154) y P a r k i n  (155) u t i l iz a n d o  e c u a c io n e s  p a r e c i d a s  a l a s  e m p le a d a s  
p o r  L a id l e r  (156) p a r a  un con jun to  de p a f s e s  i n d u s t r i a l i z a d o s ,  m u c s t r a n  
que l a s  d i s t i n t a s  v a r i a b l e s  que c o n t ien en  l a s  e c u a c io n e s  se  a ju s ta n  e s t r e  
c h a m e n te  a l o s  r a s  gos de la  in f la c iô n  y  p o r  lo  ta n to ,  e x p l ic an ,  la  su b id a  
de p r e c i o s  de e s to s  p a f s e s  en un p e r fo d o  c o m p r e n d id o  e n t r e  1950-70, r e ­
su l ta d o  que o b t ien e  L a i d l e r  p a r a  e l  c a s o  de E s t a d o s  U nidos .  Sin e m b a r - -  
go, el p r o b l e m a  p r in c ip a l  de e s t e  a n â l i s i s  r e s i d e ,  com o  h e m o s  d icho  a n ­
t e r i o r m e n t e ,  en  la  f o r m a  co m o  q u e d e n  e s p e c i f i c a d a s  l a s  d i s t i n ta s  e c u a ­
c io n e s ,  y en  e s t e  t ipo  de m o d e lo s  s e  p a r t e  d e l  s u p u e s to  de  que e l  e x c e s o  
de  d e m a n d a  d ep end e  de l a  o f e r t a  m o n e t a r i a  y en  c o n s e c u e n c ia  esta ju eg a  
e l  p a p e l  de v a r i a b l e  exôg en a  en  d ich a  e c u a c iô n  ( s e g û n  pu ede  c o m p r o b a r -  
s e  en  e l  a p a r t a d o  (156) a  l a  h o r a  de d e t e r m i n a r  e l  n iv e l  a lc a n z a d o  p o r  
lo s  p r e c i o s .  P e r o  s i  l a  c a u s a c iô n  d e l  p r o c e s o  in f l a c io n i s t a  no s e  b u s c a  - 
en  l a s  v a r i a c io n e s  s u f r id a s  p o r  l a s  d i s p o n ib i l i d a d e s  l i q u id a s  e l  m o d e lo  - 
no a r r o j a  lo s  r e s u l t a d o s  a n t e r i o r e s  de c o e x i s t e n c i a  de in f la c iô n  y p a r o  - 
s in o  que  v u e lv e  a a r r o j a r  una  c o n t r a s t a c iô n  v â l id a  de l a  r e l a c iô n  i n v e r s a  
in f la c iô n -  de s em p le o .
L o s  t r a b a jo s  r e a l i z a d o s  p o r  F r i e d m a n  (157), P .  C a g a n ----
(158) y S im s  (159) s u g i e r e n  que la  c o n s i d e r a c i ô n  com o v a r i a b l e  exôgena
de la  o f e r ta  m o n e t a r i a ,  e s  un su p u es to  b a s  tan te  ra z o n a b le  p a r a  la e co n o -  
m ia  de los  E s ta d o s  Unidos, en e l  sen t ido  de que la  c a u sa c iô n  ha d i s c u r r i -  
do fu n d a m e n ta lm e n te  d e sd e  la  o f e r t a  m o n e t a r i a  a la  r e n t a  y lo s  p r e c i o s ,  
m â s  que en la  d i r e c c iô n  o p u e s ta ,  segun  se  d e s p r e n d e  de  su s  r e s p e c t i v e s  
e s tu d io s  a p l i c a d o s  a la  e co n o m ia  a m e r i c a n a ,  sa lvo  a lg u no s  p é r i o d e s  de  
t ie m p o .  E s t a s  m i s m a s  c o n c lu s io n e s  fu e ro n  o b ten idas  p o r  A r t i s  y L e w is  
(160) p a r a  e l  c a s o  de  I n g l a t e r r a ,  ad u c ié n d o se  que la  o f e r t a  m o n e t a r i a  se  
ha  co m p o r ta d o  co m o  v a r i a b le  exôgena  e x p l i c a t iv a  de l a  in f lac iô n  sô lo  a  -  
p a r t i r  de 1 .97 1 ,  p e r o  no p a r a  lo s  p é r io d e s  a n t e r i o r e s .
R e s u l t a d o  de todo e l lo  es  que ,  e x is te n  p é r i o d e s  en lo s  que - 
fe l  c o m p o r ta m ie n to  d e  la  o f e r t a  m o n e t a r i a  com o  v a r i a b le  exôgena s e  a j u s ­
ta a la  e sp e c i f i c a c iô n  que t ien e  la  t e r c e r a  e cu ac iô n  del  m o d e lo .d e  L a i d - -  
1er y que a r r o j a b a  com o r e s u l t a d o ,  una s i tu a c iô n  en la  que se  ha c ia  p o s i -  
b le  la  c o n v iv enc ia  e n t r e  in f la c iô n  y p a ro  y p o r  lo  tan to  una c o r r e l a c i ô n  - 
d i r e c t a  e n t r e  a m b a s  v a r i a b l e s .
P e r o  p a r a  o t r o s  p é r io d e s  de t iem p o ,  segûn  se  d e s p r e n d e  de 
lo s  t r a b a jo s  a n t e r io r m e n te  m e n c io n a d o s ,  la  o f e r t a  m o n e t a r i a  s e  c o m p o r ­
ta  com o una v a r i a b l e  endôgena que ac tua  p a s iv a m e n te  y que se a ju s ta  a  -  
l a s  v a r i a b l e s  r e a l e s  a fin  de no i n t e r f e r i r  en el fu nc io nam ien to  de l o s  - -  
m o d e lo s  ad op tad os  p a r a  a l c a n z a r  e l  n iv e l  d é t e r m i n a  do de d e m an d a .  E n  - 
t a i e s  su p u e s to s ,  la  v a r i a b le  ex p l ic a t iv a  de  la  in f lac iô n  e s  e l  e x c e s o  d e  d ^  
m a n d a  y l a  p o lf t ica  f i s c a l  que a c tu a  s o b r e  e l la  dando co m o  r e s u l t a d o  e s t e  
tipo de m o d e lo s  una c o r r e l a c i ô n  in v e r s a  a  la r g o  p laz o  e n t r e  in f lac iôn  y - 
d e se m p le o  que c o n t r a s t a  nu ev am e n te  la  h ip ô te s i s  iniciad de P h i l l i p s .
A s f  p u es ,  cabe  d e c i r  que lo s  r e s u l t a d o s  f in a le s  que s e  o b - -  
ten gan  al r e a l i z a r  s im u la c io n e s  en los  m o d e lo s  e x p u e s to s ,  van  a d e p e n -
d e r  en u l t im a  in s ta n c i a  de l a s  v a r i a b l e s  in t ro d u c id a s  y de l p ap e l  que e s ­
t a s  ju e g a n  en  la  e x p l i c a c iô n  de l  m o d e lo ,  de m a n e r a  que s i  c o n s i d e r a m o s  
l a  o f e r t a  m o n e t a r i a  co m o  la  v a r i a b le  exôg ena  c a u s a n te  p r in c ip a l  d e l  p r o ­
c e s o  in f la c io n is ta ,  ta l  y co m o  ha  s ido  v e r i f i c a d o  en  lo s  m o d e lo s  de L a i d ­
l e r ,  Duck, G ra y ,  W ard  y Z is  y P a r k i n  y p o r  l o s  t r a b a j o s  de F r i e d m a n ,  - 
S c h w a r tz ,  C ag a n  y o t r o s ,  lo s  r e s u l t a d o s  que  s e  o b t i e n e n  son  lo s  de una  -  
s i tu a c iô n  de in f la c iô n  y p a r o  que p on en  de m a n i f i e s to  la  e x i s t e n c i a  de una  
c o r r e l a c i ô n  d i r e c t a  e n t r e  l a s  d o s  v a r i a b l e s  y e n  o c a s io n e s  la  i n e x i s t e n - -  
c ia  de ta l  r e l a c iô n .
Sin e m b a r g o ,  s i  en la  e s p e c i f i c a c iô n  de lo s  m o d e lo s  se  c o n ­
s i d é r a  que e s  el e x c e so  de  d e m a n d a  l a  v a r i a b l e  ex ô g e n a  y la  o f e r t a  m o n e  
t a r i a ,  junto  a o t r o s  f a c t o r e s ,  l a  v a r i a b l e  e n d ô g en a ,  en fonces  lo s  r é s u l t a  
d os  que se  o b t ie n e n  del m o d e lo  e s  la  de c o n t r a s t e r  p o s i t i v a m e n te  la  exis^ 
t e n c i a  de una c o r r e l a c i ô n  in v e r s a  e n t r e  in f la c iô n  y p a r o ,  co m o  v e n îa  - -  
s ien d o  t r a d ic io n a l .
H a s ta  aquf, la  e x p o s ic iô n  que v e n im o s  h ac ie n d o  de lo s  m o d e  
lo s  c o m p le to s  de in f la c iô n  se  h a n  c e n t r a d o  e x c lu s iv a m e n te  en c o n s i d e r a r  
l a  p a r t e  de la  d e m a n d a ,  en  cuan to  c u a lq u i e r  d e s e q u i l i b r io  de e s t a  en  r e l a  
c iô n  a  la  o f e r ta  d isp o n ib le  p ro v o c a  te n s io n e s  en  lo s  p r e c i o s ,  y p a r a  e l lo  - 
s e  h an  a n a l iz a d o  el p ape l  que d e s e m p e ü a  la  o f e r t a  m o n e t a r i a  en  d icha  a c -  
tu a c iô n ,  a s f  c om o  el c o m p o r ta m ie n to  de o t r a s  v a r i a b l e s  r e a l e s  o m o n e t a ­
r i a s .
E s to  no q u ie r e  d e c i r  que e l  enfoque de la  in f la c iô n  a t r a v é s  
de m o d e lo s  m u l t i e c u a c io n a le s  hay a  d e sc u id a d o  o t r a s  i n t e r p r e t a c i o n e s  del 
f e n ô m en o  In f lac io n is ta  b a s a d a s  en  pun to s  de v i s t a  s o c io lô g ic o s ,  co m o  pue
de s e r  e l  a n a l i z a r  l a s  c a u s a s  y el p o r  que de la sub ida  e in c r e m e n to  de - 
lo s  c o s t e s  p ro d u c t iv e s  y su in c id e n c ia  en  lo s  p r e c i o s  f i n a le s .  L a  m a y o r  
p a r t e  de  lo s  e s tu d io s  que han  c o n s i d e r a d o  e s t e  p la n te a m ie n to ,  h an  p r e s e n  
tad o  lo s  c o n d ic io n a n te s  s o c io lô g ic o s  co m o  d é t e r m i n a n te s  p rô x im o s  de l  - -  
p r o c e s o  in f la c io n is ta  y de la su b id a  de lo s  s a l a r i o s ,  p e r o  e s t e  e s tu d io  se  
ha  r e a l i z a d o  en la m a y o r i a  de l a s  o c a s io n e s  co m o  un a n â l i s i s  p a r c i a l  que 
no h a  ten id o  en  cuen ta  p a r a  nad a  e l  c o n te x te  de un s i s t e m a  m a c r o e c o n ô - -  
m ic o  c o m p le to  que p e r  m i ta  una v is io n  m â s  fa c t ib le  y r e a l  de l  fe n ô m e n o .  
E s te  in te n to  ha  s ido  e m p r e n d id o  a p a r t i r  de los  t r a b a j o s  r e a l i z a d o s  p o r  - 
P h e l p s - B r o w n  (161) y H icks  (162), que h an  a n a l iz ad o  la  in f lac iôn  co m o  - -  
fe n ô m e n o  que se  g e n e ra  so c io lô g ic a m e n te  d e n t r o  de un s i s t e m a  m a c r o e - - 
co n ô m ic o  co m p le to .
L o s  a rg u m e n to s  que se  m a n e ja n  p e r m i t e n  a f i r m a r ,  seg û n  - 
se  d e s p r e n d e  de lo s  t r a b a j o s  c i t a d o s ,  que son l a s  po lf t ica  s e c o n ô m ic a s  - 
que m a n e ja n  la  d em an da  a l  ob je to  de a l c a n z a r  una p lena  u t i l iz a c iô n  de lo s  
r e c u r s o s ,  l a s  que p e r m i t e n  e x p l i c a r  la s  t e n s io n e s  in f la c io n is t a s  que h an  
ven ido  p ad ec ien d o  lo s  p a f s e s  d e s a r r o l l a d o s  en lo s  û l t im os  aSos, de f o r - -  
m a  que el e x c e s o  de d e m a n d a  se  c o n v ie r t e  en v a r i a b le  exôgen a  e x p l i c a t i ­
va de l  p r o c e s o  m i e n t r a s  que la  o f e r t a  m o n e t a r i a  r é s u l t a  s e r  una v a r i a b le  
e n d ô g en a .  P e r o  s i  b ien  e s  c i e r to  q ue  p a r a  am b o s  a u to r e s  e s  e l  e x c e s o  de 
d e m a n d a  la v a r i a b le  c lav e  que ha  d e s e n c a d e n a d o  la  e x p lo s iô n  in f l a c i o n i s ­
ta  de l o s  û l t im o s  aCos, h a n  e x is t id o  o t r o s  c o n d ic io n a n te s  s o c io lô g ic o s  c o ­
m o  h a n  s ido  e l  d e s e o  de r e d u c i r  a toda  c o s t a  e l  d e s e m p le o  a s f  c om o  e l  -  
a l c a n z a r  una idea  poco  c o n c re t a d a  de m a y o r  equ idad  d i s t r i b u t iv a ,  lo s  que 
ha n  p ro v o c a d o  r e iv in d ic a c lo n e s  s a l a r i a l e s  m o n e t a r i a s  con in d ep en d e n c ia  
de l n ive l  de d e m a n d a  e x i s ta n t e .  B a jo  t a i e s  s u p u e s to s ,  p a r e c e  c l a r a m e n t e  
e x i s t i r  unos c o n d ic io n an te s  s o c io lô g ic o s  que  e x p l i - a n  l a  in f la c iô n  con  i n ­
d ep en d e n c ia  de l a s  v a r i a b l e s  c l â s i c a s  com o  so n  e x c e so  de d e m a n d a  u - -
o fe r ta  m o n e t a r i a .  Sin e m b a rg o ,  l a s  c o n c lu s io n e s  que se  ob tienen  de lo s  
t r a b a jo s  a n t e r io r m e n te  m e n c io n a d o s  es  que la  t a s a  de p a r o  e x i s ta n t e  a - : 
n iv e le s  p o l i t i c a m e n te  a c e p ta b le s  no t ie n e  n ingun  e fec to  d i r e c to  s o b r e  el 
n ive l de in f lac iôn ,  aunque p u d ie r a  o c u r r i r  que e l  n ive l  de p a r o  in f luya  - 
in d i r e c t a m e n t e  en el n iv e l  de p r e c io s  a t r a v é s  de o t ro  t ipo  de in f lu en c ia s  
com o pu eden  s e r  el p o d e r  n e g o c ia d o r  que se  s u s c i t a  e n t r e  s in d ic a to s  y - 
e m p r e s a r i o s  cuando  la  e co n o m ia  c o m ie n z a  a  a l c a n z a r  n iv e le s  de d e s e m ­
p leo c o n s i d e r a b l e s .  A s i  p u es ,  e s to s  enfoque* so c io lô g ico s  de la  in f lac iôn, 
p a r e c e n  ig u a lm e n te  y a p r i m e r a  v i s t a ,  r e f u t a r  la  v a l id ez  de l a s  c u r v a s  - 
de P h i l l i p s  que nos m o s t r a b a n  co m o  la  in f la c iô n  y e l  em p le o  d i s c u r r e n  - 
en el m i s m o  sen t ido ,  o lo  que e s  lo  m i s m o ,  que  la  c o r r e l a c i ô n  e n t r e  in ­
f la c iô n  y d e s e m p le o  e s  i n v e r s a .  P o r  el c o n t r a r i o ,  p a r e c e  c o n f i r m a r s e  - 
una vez  m â s  la c o e x is te n c ia  de in f lac iô n  y p a r o ,  o en  todo c a s o ,  se  n ie -  ' 
ga que e n t r e  a m b a s  v a r i a b le s  se  de c u a lq u i e r  t ipo  de  r e l a c iô n  p u es to  - -  
que es el e x c e s o  de d em an da  la que p ro v o c a  e x p e c t a c u l a r e s  te n s io n e s  en  
lo s  p r e c i o s ,  ta l  y com o se  co nc luy e  en  lo s  a n t e r i o r e s  e s tu d io s .  Si e s t a s  
t e s i s  son  c o r r e c t a s ,  se  deduce  que el c o n tro l  de  la  o fe r ta  m o n e t a r i a  y la 
r e g u la c iô n  d e l  n iv e l  de d e m an d a  l o g r a r f a n  m o d e r a r  la  in f lac iôn ,  p e ro  a - 
c o s ta  de a u m e n t a r  c o n s id e ra b le m e n te  lo s  n iv e l e s  de d e s e m p le o ,  com o  - 
a s f  p a r e c e  c o r r o b o r e r  la  e x p e r i e n c ia  que m u e s t r a n  lo s  d is t in to s  p a f s e s  
en lo s  que s e  h a n  ad op tad o  m e d id a s  f i s c a l e s  y  m o n e t a r i a s  p a r a  d e te n e r  
la  l l a m a r a d a  de lo s  p r e c i o s .
E l  que e s t a s  e x p l i c a c io n e s  d e l  fe n ô m e n o  que e s tu d ia m o s  
s e a n  c o r r e c t a s  o no , e s  im p o s ib le  de p r e d e c i r  con  ce  r t e z a  ya que e s t a s  
o p in io n es  e s t â n  fu n d am e n tad as  en la s  o b s e r v a c io n e s  p r a c t i c a d a s  en el - -  
c u r s o  de lo s  a c o n te c im ie n to s  de lo s  d i s t i n to s  p a f s e s ,  p e r o  no en  ningûn - 
t ipo  de a n â l i s i s  e s t a d f s t i c o  o e c o n o m é t r i c o  h a s t a  e l  m o m e n to .  Solo cabe
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a f iad ir  que, si c e n t r â m e s  n u e s t r a  a te n c iô n  en le r e s tu d io s  m â s  s e n c i l l o s  
que  han  c o n s id e r a d o  la in f la c iô n  de  s a l a r i o s  y  <i! p ap e l  que ha jugado  en 
s u  d e t e r m i n a c iô n  e l  n iv e l  de d e m a n d a  o e x c e s o  de d e m a n d a ,  y lo s  r e s u l ­
t a d o s  que h an  a r r o j a d o ,  c ab e  a f i r m a r  que sô lo  de una m a n e r a  m u y  secu n  
d a r i a  p o d e m o s  o to r g a r l e  im p o r t a n c i a  a lo s  fac t '  e s  so c io lô g ic o s  c o m o  - 
d é t e r m i n a n t e s  d i r e c t o s  d e l  n iv e l  de in f la c iô n  ( lo 3 ) .
E n  el e s ta d o  a c tu a l  d e l  d e b a te  y  a n te  l a s  l i m i ta c io n e s  que - 
l a s  r e s p e c t i v a s  in v e s t ig a c io n e s  m u e s t r a n ,  p o s ib le m e n te  la m g j o r  p o s tu -  
r a  a adop ta  r  s é r i a  la  de i n t e r p r e t e r  el f e n ô m e n o  in f la c io n is t a  a  t r a v é s  - 
de  l a s  d i s t i n t a s  v a r i a b l e s  que m u e s t r a n  lo s  d iv e r s o s  m o d e lo s  y  t e o r i a s  
e x p u e s t a s  s in  que s e  p ued a  c o n s i d e r a r  ex c lu y e n te  a  una v a r i a b l e  con  r e ^  
p e c to  a l a s  d e m i s .  En c u a lq u i e r  c a s o ,  una ac t i tu d  fa c t ib le  s é r i a  e l  a d o p ­
t e r  una p o s t u r a  e c lé c t i c a  en e l  s e n t id o  de c o n s id é r a  r que es  el e x c e s o  de 
d em an d a  jun to  a los  f a c t o r e s  s o c io lô g ic o s  lo s  d é t e r m i n a n te s  de la in f l a ­
c iô n .  Lo c i e r to  es que, l a  l i t e r a t u r a  d isp o n ib le  s o b r e  l a s  c a u s a s  s o c i a - -  
l e s  y  p o lf t ic a  s de l a s  m e d i d a s  e c o n ô m ic a s  a n t i  in f la c io n is t a  s , e s t a  a  un en 
su  in fa n c ia  en c o m p a r a c iô n  con  l a s  c o n s e c u e n c ia *  e c o n ô m ic a s .
VII. TEO RIA S QUE C O N T E M P L A N  LOS A S P E C T O S  IN TER N A C IO N A LE S
A unque e n  e l  e p fg ra fe  a n t e r i o r  h e m o s  defin ido  a  lo s  m o d e - -  
lo s  e x p u e s to s  co m o  " c o m p le t o s " ,  lo c i e r to  e s  que no lo  son  p o r  que to do s  
e l lo s  o lv id a n  lo s  a s p e c t o s  in t e r n a c i o n a le s  que ju s t i f ic a n ,  e x p l ic a n  y p r o -  
m u e v e n  el p r o c e s o  in f la c io n is t a ,  p o r  lo  que a c o n t in u ac iô n  p a s a m o s  a  - -  
c o n s i d e r a r  e s t e  t ipo  de  im p l i c a c io n e s .
C ra n  p a r t e  de la  l i t e r a t u r a  ac tu a l  r e c o n o c e  que l a  in f la c iô n  
p r é s e n t e  no es  sô lo  un fe n ô m en o  n a c io n a l ,  s in o  que su  a n â l i s i s  y e s tu d io
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ha de r e a l i z a r s e  d e n tro  de un c o r te x to  m â s  am p l io  en  e l  que se  in c lu y an  
la s  v a r i a b l e s  in te rn a c io n a le s  que de alguna m a n e r a  se  r e l a c io n a n  con el 
te m a  de lo s  p r e c i o s .
N o rm a lm e n te ,  la  p ro y e c c iô n  de e s t e  t ipo  de  a n â l i s i s  a l  â m - -  
bito  in te rn a c io n a l  se  ha re a l i z a d o  c o n s id e ra n d o  fu n d a m e n ta lm e n te  e l  lado 
m o n e ta r io  y la  t e o r i a  c u a n t i ta t iv a ,  ya que h a  s id o  el fu n c io n am ien to  y el - 
e sq u e m a  del s i s t e m a  m o n e ta r io  in t e rn a c io n a l  el que en m a y o r  m e d id a  ha 
inf luido en la  d e te r m in a c iô n  de lo s  p r e c i o s  n a c io n a le s .
P u e d e  d e c i r s e  que e s te  t ipo  de enfoque no es r e c i e n te ,  s ino  
que e x is te n  a n te c e d e n te s  c l a r o s  y m a n i f i e s to s  de e c o n o m is ta s  que h an  ex-  
p lic ad o  lo s  p r o c e s o s  in f la c io n is ta s  a t r a v é s  de f a c t u r e s  i n t e r n a c io n a le s ,  - 
com o fue el c a so  de Bodin y el m i s m o  D. Hume que d e s a r r o l l o  la  t e o r i a  
c u a n t i ta t iv a  del d in e ro  p a r a  j u s t i f i c a r  el e q u i l ib r io  de la  b a lan z a  de pagos
(164).
Sin e m b a rg o ,  l a s  in v e s t ig a c io n e s  r e c i e n t e s  que han in c o r p o -  
r a d o  e s t e  nuevo com ponen te  a l  e s tu d io  de la in f la c iô n  se  deben  a P o la k
(165), M undell (166), Jo hn so n  ( 167), De Jo ng  (168), C la a s s e n  y Salin  ( 169) 
y Connolly  y Swoboda (170).
En tan to  e l  n ive l de lo s  p r e c i o s  e s t â  r e l a c io n a d o  con la  o f e r ­
t a  m o n e t a r i a  y e s t a  a su  vez  depende de l  s i s t e m a  m o n e ta r io  in t e rn a c io n a l  
que ha reg id o  a p a r t i r  de B re t to n  Woods b a sad o  en t ip o  s de ca m b io s  a j u s ­
ta b le s  y que ha e s tad o  p r é s e n te  h a s ta  1971, r é s u l t a  n e c e s a r io  a b o r d a r  el 
enfoque de e s to s  t r a b a jo s  tom ando  com o punto de p a r t i d a  d icho s i s t e m a  - 
de t ipo  s f i jo s  y a n a l i z a r  l a s  im p l ic a c io n e s  y r e s u l t a d o s  que de ello se  de -  
ducen .
En b a se  a e s t a s  c o n s id e ra c io n e s ,  el hilo  a rg u m e n ta i  que - 
s te n ta n  com o b a se  t e ô r l c a  los  e s tu d io s  a n te r io r m e n te  r e s e n a d o s ,  s e -  
lan  que el n ive l  g e n e ra l  de los  p r e c i o s  n a c io n a le s  no es m â s  que una - 
a n i f e s ta c iô n  p a r c i a l  del p ro c e s o  g e n e ra l  de in c r e m e n to s  de p r e c io s  que 
p ro du ce  a e s c a l a  in te rn a c io n a l .  Si e s to  es a s i ,  toda in f lac iôn  a c a e c i -  
i en un p a is  o en cu a lq u ie r  en to rn o  t e r r i t o r i a l ,  e s t â  e s t r e c h a m e n te  r e -  
c ionada con el p ro c e s o  in f lac io n is ta  que e x p e r im e n ts  la  com unidad  in -  
rn ac io n a l ,  de fo rm a  que, sôlo s i  lo g r a m o s  d e te n e r  e s t e  p o d re m o s  h a -  
e r  d e ten ido  aqué l.  L a  inf lac iôn  p u e s ,  se  m a n i f i e s ta  com o un d e se q u i l i -  
r io  ex is ta n te  e n t r e  la  o fe r ta  m o n e ta r i a  in te rn a c io n a l  y la dem anda m o -  
e ta r i a  in te rn a c io n a l .
A hora  bien, la  o fe r ta  m o n e ta r i a  in te rn a c io n a l  no es  s ino  la 
uma de la s  o f e r t a s  m o n e ta r i a s  c o r r e s p o n d ie n t e s  a cada  uno de los  p a i ­
e s  (su m a  co n ver t ida  a unidad hom o gén ea  al a p l i c a r  los  t ipos  de cam bio  
i jo s) ,  y p o r  lo  tan to , su  v a r ia c iô n  d ep e n d e râ  de la s  a c tu a c io n e s  m o n e ta -  
ia s  de la s  au to r id a d e s  r e s p e c t i v a s ,  y la  d em an da  de d in e ro  ré s u l t a  s e r  
na funciôn es tab le  de v a r i a b le s  ta i e s  com o, la  r e n ta  r e a l ,  e l  n ive l de - 
rec ioE , lo s  t ipos  de In te re s  r e a l e s  y  la  t a s a  e sp e r a d a  de inf laciôn, co -  
o h em o s  venido exponiendo en pâg inas  a n t e r i o r e s ,  y com o e s t a s  v a r i â ­
tes  quedan d e te r m in a d a s  en lo s  m e r c a d o s  m o n d ia le s ,  r é s u l t a  que si en 
un p a is  en p a r t i c u l a r  la  o fe r ta  y la  dem and a  de d in e ro  han  de m a n te n e r s e  
en equ il ib r io  p a r a  que los p r e c i o s  p e rm a n e z c a n  a s ta b le s ,  s e r â  n e c e s a r io  
que la s  au to r id a d e s  m o n e ta r i a s  a ju s te n  la  o f e r ta  m o n e ta r i a  a  l a s  v a r i a - - 
c ion es  e x p e r im e n ta d a s  p o r  la  d em an da  de d in e ro  y no lo c o n t r a r io ,  ya  - -  
que e s ta  u lt im a depende de v a r i a b le s  que v lenen  f i jad as  p o r  c o n d ic io n a - -  
m ie n to s  e x te rn e s  y p o r  lo tan to  e sc a p a n  a un con tro l  in te rn o ,  m i e n t r a s  - 
que la  o fe r ta  m o n e ta r i a  s i  que puede m a n ip u le r  se actuando , o b ien  a t r a -
t t
v é s  del n ive l  de r e s e r v e s  y d iv i s a s  d is p o n ib le s  (m o d if icac iô n  de la  b a la n ­
za de pag os) ,  o m ed ia i i te  una v a r i a c iô n  de l a s  d isp o n ib i l id a d e s  a l  s e c t o r  
p r iv a d o  ( c r é d i to s  a  la  b an ca  p r iv a d a ) .
F i j é m o n o s ,  seg ûn  m u e s t r a n  e s t a s  t e o r i a s ,  que una a c t u a - -  
c iôn  d e te r m in a d a  de l a s  a u to r id a d e s  m o n e t a r i a s  m an ip u lan d o  l a s  d ispo m  
b i l id a d e s  l iq u id a s ,  in f lu i r â  s o b r e  l a  t a s a  de in f lac iô n  in t e r n a  a l a r g o  p l a ­
zo sô lo  en  la  m e d id a  en que la  e x p a n s io n  o c o n t r a c c iô n  m o n e t a r i a  i n t e r - - 
n a s  in f luya  en la  o fe r ta  m o n e t a r i a  m u n d ia l ,  y  p o r  lo  tan to ,  en e l  n ivel de 
lo s  p r e c i o s  m o n d ia le s ,  p o r  lo ta n to ,  la  p o l i t ic a  m o n e t a r i a  in t e rn a  p r o d u ­
ce SUE p r in c ip a l e s  e fec to s  a l a r g o  p laz o ,  no s o b r e  la  t a s a  de in f lac iôn  - -  
de l  p a i s ,  s ino  s o b r e  su  b a la n z a  de p ago s  p u e s to  que a q u e l la  v a r i a c iô n  - -  
a f e c t a r a  al n ive l  de r é s e r v a s  e x i s t a n t e s ,  o a l  vo lu m e n  de c r é d i to  a l  s e c ­
t o r  p r iv a d o  que son l a s  dos m e d id a s  que p o d râ n  a d o p ta r s e  p a r a  a l t e r a r  - 
la  o f e r t a  m o n e t a r i a .
E s to s  s u p u e s to s ,  han  s ido  c o r r o b o r a d o s  en la  p r â c t i c a  p o r - 
lo s  in c r e m e n to s  en l a  o f e r t a  m o n e t a r i a  que tuvo  lu g a r  a  m e d ia d o s  de la  - 
d é c a d a  de los  60 en E s ta d o s  Unidos y que fue a co m p a ü a d a  p o r  unas  t a s a s  
c r e c i e n t e s  de in f lac iôn  en todo el m undo , aunque  s i  b ien  e s  c i e r to  que su  
in c id e n c ia  fue d e s ig u a l  en d is t in to s  p a i s e s  deb ido  a l a s  d i v e r s a s  m e d id a s  
que se  a d o p ta ro n  en cada  uno de e l lo s  p a r a  d e fe n d e r s e  de e s ta  in f lac iôn  - 
im p o r t a d a .  L o s  e s tu d io s  s e  han  c o n c re t a d o  m â s  t r a ta n d o  de  d i lu c id a r  si 
l a  in f la c iô n  m u n d ia l  se t r a n s m i t e  a cada  p a is  a t r a v é s  de lo s  e fec to s  que 
s e  p ro d u c e n  en a q u e l lo s  b ie n e s  que  so n  ob je to  de  in t e r c a m b io ,  o p o r  e l  - 
c o n t r a r i o ,  l a  p ro p a g a c iô n  d e l  f e n ô m en o  s e  h ac e  con  in d ep end enc ia  de que 
e x i s ta n  b ie n es  c o m e r c i a l i z a b l e s  y b ie n e s  no c o m e r c i a l i z a b l e s .  Com o en 
t a n t a  s o c a s io n e s ,  lo s  r e s u l t a d o s  no h an  s ido  m u y  e s c l a r e c e d o r e s .
O tro  In tento  que h a  s ido  obje to  de a ten c iô n  a t r a v é s  de e s te  
enfoque in te rn a c io n a l  de la  in f lac iôn ,  ha s ido  e l  de p r e t e n d e r  c o n t r a s t e r  
l a  c o r r e l a c i ô n  i n v e r s a  in f la c iô n -d e se m p le o  a  e s c a l a  m u n d ia l  en  cuan to  - 
p uede  d e c i r s e  que uno de los r a s g o s  m â s  d e s t a c a b le s  d e l  d e v en ir  h i s t ô - -  
r i c o  de los  û l t im o s  afios ha s ido  el de la s in c ro n iz a c iô n  que ha e x i s t i d q -  
y e x is te ,  p a r a  lo s  d is t in to s  p a f s e s ,  e n t r e  la s  f lu c tu ac io n e s  de p a ro  y  l a s  
f l u c tu a c io n e s  de la  t a s a  de in f lac iôn ,  v l s lu m b râ n d o s e  la  p o s ib i l id ad  que - 
a  e s c a l a  in te rn a c io n a l  la  c o r r e l a c i ô n  i n v e r s a  e n t r e  a m b a s  v a r i a b le s ,  
e x is ta  (171),
No o b s tan te ,  e x is te  poca l i t e r a t u r a  a l  r ê s p e c to  p ud iéndose  
a f i r m a r  que e s te  p ro b le m a  c o n s t i tu y e  uno de los  pun tcs  m â s  i n t e r e s a n t e s  
que pueden p l a n t e a r s e  la s  fu tu r a s  in v e s t ig a c io n e s  (172).
Los e s tud io s  ta m b ié n  se han  cen tra  o en el a n â l i s i s  de los  
p r e c i o s  en un contex to  in te rn a c io n a l ,  p e ro  ba jo  con d ic ion es  de t ipos v a ­
r i a b l e s  o f le x ib le s .  Aunque h ay  a lg u n as  in v e s t ig a c io n e s  s u s ta n c ia l e s  sobre 
lo s  t ipos  de cam b io s  f le x ib le s  y su  c a u sa c iô n  en e l  n iv e l  de lo s  p r e c i o s ,  - 
com o o c u r r e  con lo s  t r a b a jo s  de J .  V in e r  en 1937 (173), lo s  estudios? m â s  
r e c i e n te s  se  han d e s a r r o l l a d o  p r in c ip a lm e n te ,  con el t r a n s fo n d o  de la  d e -  
f lac iôn ,  y su  r e le v a n c ia  en el con tex to  de  la  in f lac iôn  no se  ha d e s a r r o l l a  
do p lenam en te  en  la  l i t e r a t u r a .
Sin e m b a rg o ,  d e n t ro  de e s ta  l in e a  de  p en sa m ie n to ,  se ha  - 
d e s a r r o l l a d o  una t e o r i a  que m a n t ie n e  que l a s  c a u s a s  de l a s  h ip e r in f la c io  
n é s  p a d ec id a s  d e sp u é s  de la p r i m e r a  g u e r r a  m un d ia l  se  d eb ie ro n ,  s o b r e  
todo, a l a s  g ran d es  e sp e c u la c io n e s  que se  p ro d u je ro n  c o n tr a  la s  d i s t i n - -  
t a s  m o n ed as  bajo t ipos  de c am b io s  l i b r e s ,  no o b s ta n te ,  la  e v iden c ia  que 
ha m o s t r a d o  C agan  (174), de que e l  au m en to  de la  o f e r t a  m o n e ta r i a  i n - -
^■J
t e r n a  fue el f a c t o r  d e c i s iv e  que ju s t i f i c ô  t a l e s  a l z a s ,  h a  d eb i l i tad o  en - -  
g ra n  m e d id a  lo s  p la n t e a m ie n to s  a n t e r i o r e s ,  d e  m o d o  que ,  p o d e m o s  co n -  
c lu i r  d ic iend o  que no e x i s te  en la  l i t e r a t u r a  r e c i e n t e ,  n ingûn  e s tu d io  s i s -  ; 
t e m a t i c o  s o b r e  el fu n c io n am ie n to  de lo s  t ipos de c a m b io  f l e x ib le s  en  un - 
con tex to  in f la c io n is t a .
P o r  û l t im o ,  y p a r a  c o n c lu i r  con  e s t e  c a p i tu lo  que  ha p r e t e n -  ' 
d ido s e r  un " s u r v e y "  s o b r e  la  in f la c io n ,  v a m o s  a h a c e r  r e f e r e n c i a  a l  con 
junto  de t r a b a j o s  e in v e s t ig a c io n e s  que han t r a t a d o  de lo s  a s p e c to s  i n t e r ­
n a c io n a le s  de la  in f lac ion ,  p e r o  no b a jo  una p e r s p e c t i v e  p r é d o m in a n t e - -  
m e n te  m o n e t a r i a ,  co m o  h e m o s  v e n id o  h a c ie n d o ,  s in o  b u sc a n d o  l a s  r a i - -  
c e s  de la in f la c io n  a c tu a l  en l a s  f u e r z a s  s o c io lo g ic a s ,  p s i c o lô g i c a s  y po- 
I f t ic a s .
C om o h e m o s  seR alado  en p â g in a s  a n t e r i o r e s ,  e x i s t e  una - -  
g ra n  c o r r i e n t e  de p e n s a m ie n to ,  p a r t i  cul a r m  ente  e n t r e  lo s  e c o n o m is t a s  
b r i t â n i c o s ,  que a f i r m a n  que l a s  c a u s a s  e x p l i c a t i v a s  de lo s  f e n ô m en o s  in ­
f l a c io n i s t a s  a c tu a te s ,  c a r a c t e r i z a d a s  p o r  la  c o e x i s te n c i a  de a l t a s  t a s a s  - 
de in f la c io n  y de p a r o ,  p ued en  s e r  e x p l i c a d a s  m â s  c o r r e c t a m e n t e  a  t r a ­
v é s  de una s e r i e  de f a c t o r e s  que  d e s e m b o c a n  en  c o m p o r t a m ie n t o s  s o c i a ­
l e s ,  a c t i tu d e s  y co n f l ic to s  cuya  d in â m ic a  l l e v a  à una su b id a  de p r e c i o s .  
E s t e  t ipo  de  e s tu d io s  son  m u y  r e c i e n t e s ,  r a z o n  p o r  la  cu a l  no  e x i s te  m u -  
cha  l i t e r a t u r a  d isp o n ib le  a l  r e c p e c t o .  T a l  v ez ,  lo  que  r e s u i t e  m â s  s ig n i ­
f i c a t iv e  r e s a l t a r  de e s t e  t ipo  de t r a b a j o s  s e a n  lo s  d is t i n to s  f a c t o r e s  e m - -  
p lead o s  en e x p l i c a r  e l  f e n ô m en o ,  p u d ién d o se  d e s t a c a r  p o r  su  im p o r t a n c ia  
y p o r  e l  p ap e l  que  d e s e m p e ü a  co m o  c a n a l  t r a n s m i s o r  de  lo s  im p u ls e s  in ­
f l a c io n i s ta s  que  t r a s p a s a  l a s  f r o n t e r a s  n a c io n a le s ,  e l  l l a m a d o  " e f e c to  d ^  
m o s t r a c i ô n "  p o r  e l  cu a l ,  lo s  t r a b a j a d o r e s  de  un p a i s  p r e s io n a n  m â s  en -
SUE re iv in d ic a  c lone S s a l a r i a l e s ,  con lo s  c o n s ig u ie n te s  e fe c to s  i n f l a c i o - -  
n i s t a s  que e llo  co n llev a  v ia  in f la c io n  de c o s t e s ,  an te  lo s  l o g r o s  a lc a n z a -  
dos p o r  lo s  t r a b a j a d o r e s  de o t r o  p a is  que s e  m u e v e n  en  co n d ic ion es  y - -  
c i r c u n s t a n c i a s  d i s t i n ta s .
L o s  t r a b a jo s  m a s  s ig n i f i c a t iv e s  en  e s t e  sen t id o ,  han  s ido  - 
lo s  r e a l i z a d o s  p o r  M a r r i s  (175) y p o r  la  O . C. D . E .  (176), que o f r e c e n  
una e x p l ic a c iô n  s o c io lô g ic a  de la  in f lac iô n  p a r a  a p l i c a r  con  c i e r t a s  g a r a n  
t i a s  una p o l i t i c s  de p r e c i o s  y r e n t a s  com o m e d id a s  a n t i i n f l a c i o n i s t a s .
R e su m ie n d o  to8o lo  ex p u es to  en e s t e  cap i tu lo ,  p o d em o s  ex -  
t r a e r  a lg u n as  c o n c lu s io n e s  que puedan  s e r v i r  p a r a  e s c l a r e c e r  y  c l a r i f i - -  
c a r  e s t e  m a r e m a g n u m  de t e o r i a s ,  e s tu d io s ,  t r a b a j o s  y  m o d e lo s  que han 
p re te n d id o  e s t u d i a r  la  in f lac iôn  d e sd e  d i s t i n ta s  p e r s p e c t i v a s .
C abe d e c i r ,  segun  se d e s p r e n d e  de lo  e x p u es to ,  que l a  l i t e ­
r a t u r a  d isp o n ib le  s o b r e  e l  t e m a  que nos ocu p a  e s  ta n  a m p l ia ,  v a r i a d a  y - 
d i fu sa  que r é s u l t a  im p o s ib le  e x t r a e r  c o n c lu s io n e s  d é f in i t iv e s  que n o s  p e£  
m i t a n  d e l i m i t e r  c l a r a m e n t e  la  c a u s a c iô n  y e x p l ic a c iô n  de l  fen ô m en o  i n - -  
f l a c io n i s ta .
Sin e m b a r g o ,  a l  go de lo  ex p u e s to  s i  que  r é s u l t a  de  sign if icad i 
i n t e r é s  p a r a  e l  p ro p ô s i to  que p r e t e n d e m o s  en e s t e  segundo c a p i tu lo .  N u e s ­
t r a  h ip ô t e s i s  in ic ia l  de p a r t i d a  e r a  l a  de e s t u d i a r  e l  e s q u e m a  c a u s a l  de  l a  
in f lac iô n  a s i  com o  la s  d is t i n ta s  t e o r i a s  que p o d ian  e x p l i c a r  su  dinâmica^ -  
su s  c a u s a s  y su s  p o s ib le s  so lu c io n e s .  N u e s t r o  i n t e r é s  ha ido m â s  l e jo s ,  -  
b u sc an d o  luz  en  lo s  r e s u l t a d o s  a r r o j a d o s  p o r  lo s  d is t in to s  m o d e lo s  e m p i ­
r i c o s  y en la c o n t r a s ta c iô n  de l a s  h ip ô t e s i s  t e ô r i c a s  in i c i a l e s .  A lo  l a r g o  
de  c a s i  toda la  ex p o s ic iô n ,  h e m o s  l l eg ad o  a  la  c o n c lu s iô n  de que la  m a y o -
r i a  de lo s  t r a b a j o s  y m o d e lo s  que se  h an  e la b o ra d o  h an  c o n t r a s t a d o  en - -  
l i n e a s  g e n e r a t e s  la  h ip ô te s i s  in ic ia l  de  P h i l l i p s  que r e l a c io n a b a  a l a r g o  - 
p lazo  la  t a s a  de  in f lac iô n  y la  t a s a  de d e s e m p le o ,  de f o r m a  q ue  d ic h a  r e ­
l a c iô n  e r a  i n v e r s a ,  lo que se  t r a d u c i a  en que l a  in f la c iô n  y el p a r o  m a r - -  
chan en la  m i s m a  d i r e c c iô n  p e ro  en d is t in to  se n t id o .  P e r o ,  la  e la b o r a c iô n  
de m o d e lo s  m â s  c o m p le to s ,  com o ha ven ido  a  s e r  e l  d iseüo  de  m o d e lo s  - 
m u l t i e c u a c io n a le s  y a g re g a d o s ,  a s i  co m o  la  c o n s id e r a c iô n  de a lg u n a s  v a ­
r i a b l e s  s o c io lô g ic a s  o p o l i t i c a  s, han  p u e s to  en te la  de ju ic io  la  v a l id e z  - -  
de d icha  h ip ô te s i s  in ic ia l ,  m o s t r â n d o s e  p o r  el c o n t r a r i o ,  que no e x is te  - 
c o r r e l a c i ô n  e n t r e  a m b a s  v a r i a b l e s ,  y  en o troS  c a s o s  que  d ic h a  r e l a c iô n  
e s  d i r e c t a  de f o r m a  que in f la c iô n  y p a r o  se  m u ev en  en  e l  m i s m o  se n t id o .
L o s  r e s u l t a d o s  que nos h an  o f r e c id o  e s to s  û l t im o s  m o d e lo s  
p a r e c e n  c o r r o b o r a  r el p la n t e a m ie n to  que s o s t e n e m o s  de que, la  s t a g f l a - -  
t ion ,  no e n c u e n t r a  su s  e s q u e m a s  e x p l ic a t iv e s  en  l a s  t e o r i a s  i n f l a c i o n i s - -  
t a s  t r a d i c i o n a l e s  y e llo  c o n l lev a  que  ta m p o c o  p u ed a  a b o r d a r s e  la  s i t u a - - 
c iôn  que  ha  e m e r g id o  en  todos  lo s  p a i s e s  a  p a r t i r  de  1 .973 ,  m e d i a n te  e l  
em p le o  de p o l i t i c a s  e c o n ô m ic a s  t r a d i c i o n a l e s  que  s i  b ie n  m o s t r a r o n  su  - 
e f i c a c ia  en é p o c a s  a n t e r i o r e s ,  hoy  d ia  r e s u l t a n  in e f ic a c e s  p a r a  p o d e r  - -  
a b o r d a r  e l  p r o b l e m a  de l a  in f la c iô n  s in  g e n e r a r  m a y o r e s  n iv e le s  de p a r o ,  
o r e d u c i r  e s te  a  e x p e n s a s  de p ro v o c a  r  m a y o r e s  e x p e c t a t iv a s  in f l a c i o n i s ­
t a s .  Un in ten to  p o r  s a l i r  de e s te  im p a s s e ,  lo ha  c o n s t i tu id o  l a  e la b o r a c iô n  
de una  nueva f i g u ra  o i n t ru m e n to  de lu c h a  a n t i in f l a c io n i s t a  en F r a n c i a  a  -  
l a  que  d e d i c a r e m o s  lo s  c a p i tu lo s  que s ig uen .
V I I T - -  UN INTENTO DE EXPLICAR LA INFLACION ACTUAL.
Como hemos ido exponiendo a lo largo del presente 
capitulo, el fenômeno de la stagflation estâ presente con ma^  
yor o menor intensidad en todas la economlas que se han vis- 
to afectadas en los ûltimos anos por 1.» crisis de energla, y 
como también se ha dicho, los distintos teoricos de la econ£ 
mia han buscado formulas que intenten explicar el fenômeno 
ya que a través de una mayor y mejor comprensiôn del mismo - 
con mejor oportunidad podria encontrarsele una soluciôn.
No puede esperarse a que desaparezca el fenômeno 
como tal para abordar el problema con ciertas garantias, ma­
xime si como se ha dicho, la situaciôn a que se ha llegado 
es fruto de una serie de circunstancias que pueden repetirse 
dentro de un contexto economico como es el mercado, en un fu 
turo mâs o menos proximo. La stagflation no represents algo 
circunstancial que desaparecerâ con el tiempo, se trata de 
una amenaza consubstancial al propio sistema econômico en 
que nos desenvolvemos y que por lo tanto, résulta necesario 
estudiar, comprender y analizar las vlas de soluciôn a la 
crisis que provoca.
Por eso, aquéllos que son partidarios de dejar que 
el tiempo transcurra hasta que la crisis desaparezca, no se 
dan cuenta que estâmes ante un nuevo desajuste que el propio 
mécanisme de funcionamiento de las economlas de tipo mixto - 
produce, una vez alcanzado un estadio superior de désarroilo 
en el que concurren una serie de circunstancias, no acciden- 
tales, sino inherente a la propia dinâmica del sistema.
El demonio de la inflaciôn no podrâ ser desterrado 
solamente a través de medidas deflacionistas sin entranar un
paro insoportable. La stagflation tenderS a acentuarse a me­
dida que se refuerce la concentracion industrial y los pode- 
res sindicales, aspectos que como ha puesto de manifiesto W.
A. Bomberger (177), son cada vez mâs acentuados en las socie^ 
dades actuales. Por lo tanto, todo parece indicar que estamos 
condenados a soportar una inflacion perpétua, ya sea a nive­
les relativamente moderados con un crecimiento nulo o muy pe^  
queno (stagflation propiamente dicha), o bien una inflaciôn 
galopante para forzar algo mâs la tasa de crecimiento y en - 
consecuencia el empleo, o adoptar medidas lo suficientemente 
restrictivas como para atajar la escalada de los precios, pa^  
ra lo cual serâ précise caer en una fase recesiva tal que el 
crecimiento sea nulo y el paro creciente.
Ante este panorama pretendemos elaborar un esquema 
en el que, partiendo de los puntos Claves que configuran la 
situaciôn actual podamos vislumbrar el contenido de una nue­
va politica econômica que pueda résultat efectiva en el pro­
blema de la stagflation.
Para ello, résulta preciso arrancar de unos datos 
iniciales que caractericen la situaciôn actual para de este 
modo, poder llegar a algun tipo de soluciôn aceptable. No es 
de extranar que si las causas que condicionan esta crisis e^ 
tân présentes, en mayor o menor medida, en las crisis pasadas, 
el nuevo plantemiento de la politica econômica que pueda ha­
cer frente a la situaciôn présenté, estâ disenada con un corn 
pendio de las medidas tradicionales que se han utilizado, taii 
to para manipuler el nivel de demanda como la elevaciôn de - 
los costes.
3En base a estas consideraciones, existen varios 
puntos que caracterizan la situaciôn y que conviens tener 
présentes a la hora de abordar cualquier tipo de soluciôn.
En primer lugar, es preciso tener en cuenta el caracter un^ 
versai de la actual crisis y, por lo tanto, del fenômeno 
que nos ocupa. En este estado de cosas, las actuaciones par^  
ciales a nivel nacional que ban comportado un intento por 
afrontar el problema, se ven considerablemente mermadas en 
sus consecuencias y efectos en la medida en que la relaciôn 
biunîvoca inflaciôn-paro afecta por igual a la casi totali­
dad de las economlas y por ello no basta con adoptar medidas 
de orden interne sino que se platéa la - imperiosa necesidad 
de abordar una acciôn conjunta al efecto de homogeneizar y 
aunar esfuerzos en un intento de resolver los objetivos pre^  
vistos. Un dato que hemos de tener en cuenta en el contexto 
actual es el grado de interrelaciôn existante entre los di^ 
tintos paises a nivel econômico y politico. Si en décades - 
pasadas la autarguia econômica podîa ser un hecho mis o me­
nos cierto, en los momentos présentes los distintos procesos 
de integraciôn a todos los niveles son una caracteristica - 
esencial del mundo que vivlmos y que implica una intercone- 
xiôn de las medidas adoptadas por cada pals, asi como de los 
efectos producidos. En taies circunstancias, tenemos que te^  
ner presents la estrecha relaciôn que ha de existir entre - 
los distintos gobiernos a la hora de elaborar la politica - 
econômica pertinente para hacer frente a la crisis actual.
Esto signifies asimismo, que no puede adoptarse medidas un^ 
latérales dentro de un pals para h a c ei frenta a la stagflation 
sino que deberâ ser una actuaciôn decidida y conjunta por 
parte de todas las economlas impiicadas en ella
Un segundo punto que habrîa que considerar como 
explicative de la situaciôn actual, se refiere a uno de los 
aspectos mâs importantes que condiciona las relaciones eco­
nômicas en las democracies occidentales, como es el poder - 
creciente que van disponiendo las distintas fuerzas sociales 
en la confecciôn y diseno de la polîtica econômica. En efec­
to, tanto sindicatos como organizaciones patronales van con- 
quistando con fuerza inusitada una creciente participaciôn en 
la vida econômica y mâs concretamente en la toma de decisio- 
nes, lo que nos oblige a plantearnos la cuestiôn de si puede 
sôlo la Administraciôn por s£ misma adoptar unilateralmente 
las medidas pertinentes para resolver los problèmes bâsicos 
que se presentan. Evidentemente, si en esta trilogie Admini^ 
traciôn-sindicatos-organizaciones empreseriales, las fuerzas 
tienden a icualarse y las relaciones sociales y de trabajo - 
se mueven a través de1 esquema de la lucha de clases de forma 
que el cada vez mayor peso especîfico de los empresarios y 
trabajadores en la adopciôn de decisiones y en la participa­
ciôn activa de las relaciones econômicas del pais, estâ des- 
plazando la originaria hegemonla de las autoridades guberna- 
mentales en la elaboraciôn de la politica econômica aplica- 
ble, el marco en el que deberân elaborarse las nuevas medi­
das para hacer frente a la crisis actual serâ necesarlamente 
distinto al existente en épocas pretéritas, de aquî que un 
dato inicial de partida en el diseno de la nueva politica eco 
nomica sea el de la participaciôn de las distintas fuerzas 
sociales y econômicas en su elaboraciôn.
Existe asimismo, un tercer aspecto que igualmente 
conviene tener en cuenta por los efectos que ha provocado s£ 
gun muestra la experiencia reciente. Se trata del funciona­
miento del sistema monetario internacional asi como de la po 
litica monetaria que ha regulado las relaciones exterlores -
<r
de los distintos paises en las tres ultimas décadas.
En la medida en que el sistema nacido en Bretton- 
-Woods ha provocado de hecho en los ûltimos anos una acumu- 
1acion de medios de pago fuera del pais de emisiôn (E.E.U.U.), 
en forma de eurodolares, petrodôlares, etc. y en la medida 
en que el control o manipulation de estas disponibilidades 
ha corrido en buena parte, a cargo de las grandes multina­
tionales, el problema del control de la liquidez internacio 
nal ha adquirido especial significaciôn por cuanto de su re^  
gulaciôn depende el que se produzcan grandes desajustes en 
los precios internacionales o por el contraio la estabilidad 
y el equilibrio estén présentes. Por otro lado, y como nos 
ha mostrado los recientes ejemplos de los productos alimen- 
ticios y del petrôleo, la oferta y la demanda a escala inter 
nacional no se equilibran sino después de haberse experimeii 
tado una larga y prolongada fluctuation de los precios inte£ 
nacionales y de las rentas de los distintos paises, con las 
consiguientes repercusiones que producen en el nivel de pre­
cios nacionales y en los respectives tipos de cambio. Evitar 
taies efectos exige pues, una actuaciôn mâs planificada y - 
conjunta que impida que estos movimientos amplios y brutales 
de los precios internacionales provoquen inflaciôn interna y 
desajuste del sector exterior a través del tipo de cambio. E^ 
ta taréa escapa también a las meras decisiones de cada uno de 
los gobiernos y requiere igualmente, que la resoluciôn de los 
problèmes inflacionistas que origine el sistema mone tario in 
ternacional y el desajuste entre oferta y demanda de ciertos 
productos, sean resueltos a un nivel supranacional y por lo 
tanto, ajeno a las posibilidades de las autoridades naciona^ 
les encargadas de las respectivas politicas econômicas. Este 
hecho résulta de marcado interés en el sentido de que, los -
problenias de liquidez internacional y mas aun, los procesos 
inflacionistas que padecen los paises mas desarrollados, lo 
estSn exportando, no solo a los palses pobres que se ven 
obligados a adquirir la teenologîa y productos industriales 
que necesitan a precios mayores y por lo tanto se ven forza 
dos a producir igualmente a mayores costes, sino a los par­
ses productores de energîa, concretaraente de petrôleo, que 
al vender dichas materias a los parses ricos ven coroo la - 
moneda de compra, en este caso el dôlar, va perdiendo valor 
como consecuencia del proceso inflacionista que aqueja a 
sus economras y de la depreciaciôn que expérimenta su mone­
da en los mercados internacionales. Recuperar esa perdida - 
de valor que va experimentando de ano en ano el dolar exige 
elevar el precio de los crudos con toda la repercusiôn que 
elloj conlleva a escala mundial en un sistema productivo en 
el que el petrôleo y sus derivados constituyen los cimientos 
sobre los que se ha edificado nuestra sociedad actual. Este 
mismo efectos se ve confirmado igualmente por el desequili- 
bric existante hoy dra entre la oferta y la demanda de di- 
chos productos, lo que influye décididamente en los precios 
y por anadidura, dado el papel de correa transmisora que - 
juega en el proceso econômico mundial, en los niveles infla 
cionistas actuales.
P u ed e  d e c i r s e  q ue  u n a  m ay or  c o l a b o r a c i ô n  a e s c a l a  
m u n d i a l  e n t r e  l o s  d i s t i n t o s  p a î s e s  en  o r d e n  a a d o p t a r  m e d id a s  
q u e  c o m p e n s e n  e l  d é s e q u i l i b r i o  e x i s t a n t e  e n t r e  am bas v a r i a ­
b l e s  r e f e r i d a s  a l  p e t r ô l e o ,  y a f o r m u l a r  v î a s  a l t e r n a t i v a s  -  
q u e  s u p o n g a n  u na  r e c o n v e r s i ô n  de l a s  f u e n t e s  de  e n e r g î a  q u e  
hoy  d r a  p r e d o m i n a n ,  so n  p r e m i s a s  b a s i c a s  a  t e n e r  e n  c u e n t a  
c o n  v i s t a  a u na  e s t r a t e g i a  y d i s e n o  de  l a  n u e v a  p o l i t i c s  e co  
n ô m ic a  q u e  h a  de a p l i c a r s e  e n  e l  f u t u r o .
yTampoco conviens olvidar la importancia que hoy 
dra tiene en los paîses mas industcializados el proceso dis^  
tributivo de la rente en el sentido, no s6lo de alcanzar ma^  
yores cotas de bienes y servicios producidos que elevan el 
p.N.B. y el nivel de renta de la poblaciôn, sino fundamental 
mente, y en esto si que hay que poner un marcado ênfasis, en 
el sentido de disminuir las diferencias que puedan existir 
entre las escalones mSs altos y mâs pequenos de la escala 
distributive.
Este hecho raramente se ha puesto de manifiesto 
por parte de los économistes en" la literatura reciente como 
causa explicative del fenômeno que nos ocup«^ como es el de 
la stagflation y de las causas que lo provocan. Si partimos 
del supuesto teôrico de que las condiciones compétitives de 
un mercado libre exigen por su propia i turaleza que cada 
factor utilizado en el proceso producti-vo sea remunerado por 
su productividad marginal y estipulamos que esta decreCe con^  
forme aumenta la cantidad de factor empleado, no parece que 
los esquemas actuales respondan a este mécanisme. La écono­
mie de mercado ha dejado de funcionar en aspectos que resu^ 
tan indispensables para que el sistema no provoque tensiones 
graves y perpétuas como ocurre con el de la inflaciôn. La so 
ciedad actual ha roto con estas premisas, y  ^ a pesar de que 
se suele argumenter una y otra vez que es précise ligar las 
retribuciones percibidas por los distintos factores a sus - 
respeotivas productividades, lo cierto es que este principio 
hace tiempo que dejS de funcionar y en las economies de tipo 
mixto las intervenciones estatales en multitud de sectores 
asi como las luchas reivindicatives entre las distintas fuer 
zas sociales por una mejor y mayor participacién de sus com
-Hr
ponentes en la distribuciôn de la renta, estân provocando 
continues incrementos de costes que no se ajustan a los - 
correspondlentes aunentos de producciÔn, lo que conlleva a 
largo plazo a una persistante subida de precios.
Es évidente que este principio de equidad y redi^ 
tribuciôn tan présente en las econonîas modernes, estâ supo 
niendo un gran reto pero al mismo tiempo estâ constituyendo 
una de las causas mas significativas pero menos aireadas de 
los desajustes que padecen las economies actuales y que son 
consubstanciales a las mismas. Por todo elle» y mientras e^ 
ta escala de fuerzas esté présente en un contexte cuyo fun- 
cionamiento esta basado en principios que no se cumplen, pu£ 
de decirse que la stagflation es algo propio que engendra el 
sistema y que en consecuencia, no podemos esperar que pase 
adoptando las medidas que han sido efectivas en etapas ant£ 
rlores. Son las razones politicas y sociales las que imperan 
por encima de las razones econômicas y en base a esta prepo 
tencia de las primeras la solucion de los problemas que or£ 
gina tienen que encontrar tumplida respuesta en el campo p£ 
lîtico ante el cual la econoroîa en ocasiones queda atada de 
manos.
Estos efectos se ven asxmismo corroborados por la 
falta de coropetitividad y transpareneia que rige hoy dia en 
los mercados internacionales. A pesar de que desde la 11^ - 
Guerra Mundial el proceso de liberalizaciôn y de competiti- 
vidad de las distintas economlas nacionales fue emprendido 
a través de los distintos organismos internacionales que se 
crearon al respecto^ hoy dia no afectan a los aspectos bâ- 
sicos que entrana unas relaciones conpetitivas. Es cierto
l ü
que se ha seguido, y se sigue apllcando en la totalidad de 
los paîses industriales, tiene entre sus objetivos princi­
pales, el disminuir las diferencias de rentas percibidas - 
por el sector primario y el reste de los sectores de la a£ 
tividad econômica. Por las distintas causas que no caben 
analizar aquî, esta via se ha emprendido a travês del esta 
blecimiento de Fondes Reguladores, (FEOGA, FORPPA, etc.) y 
de precios de garantîa. Sin embargo, lo que realmente se 
estâ produciendo a travês de esta ultima es el mantener 
continuamente un proceso inflacionista, puesto que una ac- 
tuaciôn de este tipo lo que estâ haciendo es provocar una 
distorsion en la estructura de los precios relatives y por 
lo tanto una distorsiôn en la asignaciôn de los recursos. 
Por otro lado, en la medida en que los precios de garantîa 
estân indiciados en funciôn de! nivel general de precios, 
aquellos se revisan automâticamente en cada etapa con ind£ 
pendencia asîmisrao de su mayor o menor productividad.
Hasta aquî hemos expuesto las meta s mâs signifi­
cativas que deberîan estar présentes en el anâlisis del pro 
bleraa y en la confecciôn de la nueva polîtica econômica 
para abordar la crisis que padecemos.
Nuestra exposiciôn no ha pasado de ser un mero i£ 
tento explicativo de las multiples causas que pueden ayudar 
a comprender el por que y el cômo del fenômeno que nos ocu- 
pa. En lo que sigue, nos referimos a las motivaciones que - 
han provocado la bûsqueda de nuevas formulas resolutivas en 
Francia, asî como el origen, contenido y funcionamiento de 
la mâs innovadora; a saber, la tasa coyuntural.
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c  A P  I T U L  o
NACIM IENTO Y DESARROLLO DE LA IDEA EN  FRANCIA
CAPITULO 3
N AC IM IEN TO  Y D ESA R R O L LO  DE LA IDEA E N  FRANCIA
I .  CAUSAS E X P L IC A T IV A S  D E  LA IN FL A C IO N  E N  F R A N ­
CIA A P A R T IR  DE 1 .973
II .  LA EVO LUCIO N  D E LOS P R E C IO S  EN  FRAN CIA  A - -  
P A R T IR  DE 1 .973
III .  LOS TRA B A JO S P R E P A R A T O R IO S  Y N ACIM IEN TO  DE 
LA TASA COYUMTURAL
IV. FU ND AM EN T OS T EO R IC O S, CA R A CTERISTICA S Y - 
P R IN C IP IO S  DE LA TASA COYUNTURAL
IV. 1. C a r a c t e r l s t i c a s  p r in c ip a l e s
IV. 2. P r i n c i p i o s  que r ig e n  la  t a s a  c o y u n tu ra l
IV. 3. R e c u r s o s  a la  C o m is iô n
IV. 4. P a g o  de l a  e x a c c iô n
CAPITULO 3
I. -  CAUSAS E X PL IC A TIV A S DE LA IN FL A C IO N  EN FRANCIA A - -  
P A R T IR  DE 1. 973.
Com o in ic ia c iô n  d e l  p r é s e n t e  c ap itu lo ,  y una vez  in ten tad o  
e x p l i c a r  e l  p o r  que y e l  côm o  de la  c r i s i s  s u r g id a  a p a r t i r  de 1 .973 ,  
v a m o s  a c o m e n z a r  r e f i r i é n d o n o s  a l  c a s o  de F r a n c i a  p o r  cu an to ,  d e l  
e s tu d io  de  la c r i s i s  que  a t r a v i e s a  ( a s i  com o  o c u r r e  con  l a s  d e m i s  - 
e c o n o m ia s  d e s a r  r o l l a d a s ) , y del  d e s e o  de b u s c a r  nue va s f o r m u la s  - 
que p u d ie r a n  a b o r d a r  el p r o c e s o  a l c i s t a  s in que r e p e r c u t i e r a n  m u y  - 
d e s f a v o r a b le m e n te  en e l  e m p le o ,  s u r g iô  la id ea  de la  " t a s a  c o y u n tu - -  
r a l "  que co n s t i tu y e  e l  ob je to  de  e s tu d io  d e l  p r é s e n te  t r a b a jo .
Un râ p ido  a n â l i s i s  de lo s  u l t im o  s afioa en el vec in o  p a i s ,  - 
nos p e r m i t e  c o n s t a t a r  que la  in f lac iôn  que ha  ven ido  p adec ien d o  a pa£ 
t i r  de m e d ia d o s  de los  ados s e s e n ta  ha e s ta d o  a c o m p a h ad a  de t r è s  he 
ch o s :  la  in t e n s i f i c a c iô n  de lo s  f lu jo s  m o n e t a r i o s  con  r e l a c iô n  a los  
f lu jo s  r e a l e s  (1), e l  f u e r te  a u m e n to  de la m a s a  m o n e t a r i a  con r e l a - -  
c iôn  a l  v o lu m en  de b ie n e s  y s e r v i c io s  d is p o n ib le s  y un a u m e n to  cons_i 
d e r a b l e  de lo s  g a s to s  p û b l ico s .  S in e m b a r g o ,  los  t r è s  so n  m i s  b ien  - 
una c o n s e c u e n c ia  que  un e fec to  de la in f la c iô n  pue s to que com o  s o s t ie  
ne J e a n  M a r c z e w s k i  (2), son  lo s  d is t in to s  co m p o n en te s  d e l  c o s te  o va 
lo r  afladido e c o n ô m ic o  lo s  que en re a l id a d  e s t â n  p ro v o c an d o  el proce^ 
so in f la c io n is ta  en F r a n c i a  a  t r a v é s  de su  t r a s l a c i ô n  s o b r e  lo s  p r e - -  
c io s ,  y de ah i  la  n e c e s id a d  de a d o p ta r  a lgûn  tipo d e  m e d id a s  que im -  
p id a  que l a s  e m p r e s a s  a c tu e n  en  e s t e  sen t id o  s ien do  una de l a s  id eas  
que  han  su r g id o  al r e s p e c t o  la  d e l  p r é l è v e m e n t  c o n jo n c tu re l !  o t a s a  - 
c o y u n tu ra l .
A s i  p u e s ,  y en princip io , lo s  c r e c i m i e n to s  de lo s  c o s t e s  r e -  
p r e s e n t a n  la  p r in c ip a l  c a u s a  de la in f la c iô n  en el vec in o  p a i s ,  com o  - 
p ued e  o b s e r v a r s e  t r a s  c o n s u l t a r  el c u a d ro  ad jun to  e x tra fd o  de la o b ra  
de J .  M a r c z e w s k i  en e l  que se expone la co n tr ib u c iô n  m e d ia  de cada  
f a c t o r  p ro d u c t iv e  a l  p r o c e s o  in f la c io n is ta  e n  el p e r io d o  c o m p re n d id o  
e n t r e  1966-75 (3).
40.
C o n tr ib u c iô n  de cad a  f a c t o r  p ro d u c t iv e  a l  p r o c e s o  in f la c io n is ta  
en  F r a n c i a  e n t r e  1965-75
19) S a l a r i e s  ......................................................................................... 48 ,6%
29) R e n ta s  b r u t a s  de  la  p ro p ie d a d  y de l a s  e m p r e s a s . . 33 ,7%
39) I m p u e s to s  p ag ad o s  p o r  l a s  e m p r e s a s  e x c lu îd a s  -
su b v e n c io n e s   .................................................................. 6 ,6%
49) Im p o r ta c io n e s  ..........................................................................  7, 8%
59) V a r i e s  .........................................................................................  3 ,3%
C om o puede c o m p r o b a r s e ,  e n t r e  e l  f a c to r  t r a b a jo  y el ex - 
c ed en te  e m p r e s a r i a l  p o r  s i  so los  ex p lican  el 32, 3% de la in f lac iô n  - 
h ab id a  en  F r a n c i a  en d ie  ho p e r io d o ,  le  que pone de  m a n i f i e s to  e l  im  
p o r t a n te  p ape l  que  ju eg an  am b o s  e le m e n to s  en la  evo luc iôn  p e r s i s t e n  
te  de lo s  p r e c i o s .
En b a s e  a e s t a s  a p r e c i a c io n e s ,  no :s u l t a  ex traR o que e l  m a  
y o r  i n t e r é s  se  ha y a c e n t r a d o  en la  b u squ eda  de nue v a s  m e d id a s  que - 
de  a lg u n a  f o r m a  im p id a n  s e  p ro d u z c a n  e s t o s  in c r e m e n t o s  de r e t r i b u -  
c io n e s  s a l a r i a l e s  y de o t r o s  co m p o n en te s  de l  c o s te ,  com o el m e d io  - 
m a s  ad e cuad o  p a r a  h a c e r  f r e n te  a la  in f la c iô n  a c tu a l  ( 4 ).
Sin e m b a r g o ,  no conviene  o lv id a r  que p a r a  que una in f la c iô n  
de c o s t e s  s e  p e r p e t u e  a  s i  m i s m a  se  h a c e  p r e c i s o  un c r e c im ie n to  p a -  
r a l e lo  de la  d e m a n d a  p a r a  que pueda  s e g u i r  a b so rb ie n d o  la  o f e r t a  d i^  
ponible  a  p r e c i o s  m a y o r e s ,  y é s to  e s  lo  que ha venido o c u r r i e n d o  en
41.
7
lo s  G ltimos aRos en e l  p a is  gale ,  ya que p a r a  e l  m i s m o  p é r io d e ,  es  
d e c i r ,  e n t r e  1966-7 5, e l  co n su m o  m e d io  a s i  com o lo s  g a s to s  p ro d u c  
t iv o s  h an  c r e c id o  s u s ta n c ia lm e n te  de  f o r m a  que su c o n tr ib u c iô n  al - -  
p r o c e s o  in f la c io n is ta  ha s ido;
C o n tr ib u c iô n  de la s  d i f e r e n t e s  c a t e g o r i a s  de g as to  a l  p r o c e s o  i n ­
f l a c io n i s ta  e n t r e  1965-75.
19) C o nsum o ................................................................................... 54,8%
29) In v e r s io n e s  .......................................................................  37, 4%
39) I m p o r ta c io n e s  ..................................................................  7, 8%
F u e n te ;  INSEE.
En b a se  a e s to s  d a to s ,  p o d e m o s  a p r e c i a r  una I n t e r e s a n te  co -  
r r e l a c i ô n  e x is ta n te  e n tre ;  p o r  un lado ,  la  im p o r t a n c ia  que t iene  el - - 
f a c t o r  t r a b a jo  en e l  p ro c e s o  in f la c io n is ta  y e l  c o n su m o ,  lo que s ig n i -  
f ic a  que son  p r e c i s a m e n te  l a s  r e t r ib u c io n e s  s a l a r i a l e s  l a s  que a u to -  
a l im e n ta n  lo s  su c e s iv o s  in c r e m e n to s  de d e m a n d a  p e rp e tu a n d o  a s i  la  
in f la c iô n ,  y p o r  o t ro ,  l a s  r e n t a s  b r u t a s  de la  p ro p ie d a d  y l a s  e m p r e ­
s a s  y  el p o rc e n ta je  de p a r t i e lp a c iô n  de la  i n v e r s iô n  en e l  p r o c e s o  in ­
f l a c io n i s t a  ( 5 ) ,  A s i  p ues ,  puede d e c i r s e  que a m b o s  c i r c u i to s  son lo s  
que  e s t â n  g en e rand o  e l  c r e c im ie n to  de  lo s  p r e c i o s  de f o r m a  que, l a s  
p r o p i a s  su b id a s  de lo s  c o s te s  e n g e n d ra n  lo s  a u m e n to s  de d em an d a  - 
n e c e s a r i o s  p a r a  que  e l  p r o c e s o  in f la c io n is t a  s e  p e rp e tu e .  Si é s to  es 
a s i ,  s e  h a c e  p r e c i s o  la  adopciôn  de l a s  m e d id a s  p r é c i s a s  que im p idan  
el o r i g e n  de ta l  m e c a n i s m o ,  com o es  el au m en to  de lo s  d is t in to s  corn 
p o n e n te s  de l  c o s te .
42.
Sin e m b a rg o ,  d e t r à a  de e s te  a n â l i s i s  e x is te n  unas c a u s a s  - 
que  p o d r i a m o s  d e n o m in a r  co m o  m â s  p ro fu n d as ,  que  e x p l ic a n  p e r f e c -  
ta m e n te  el p o r  que de e s e  c r e c i m i e n to  de lo s  c o s t e s  y en c o n s e c u e n ­
c ia ,  de  la  d e m a n d a .
E n  p r i m e r  lu g a r ,  n os  e n c o n t r a m o s  con l a  p o s tu r a  y e s t r a t e -  
gia que hoy  d ia  p e r s ig u e n  l a s  d i s t i n ta s  c e n t r a le s  s in d ic a le s  c o n s i s - -  
te n te  en  r e i v in d i c a r  su b id a s  de lo s  s a l a r i o s  n o m in a le s  que g a ra n t i c e n  
e l  m a n te n im ie n to  o el in c r e m e n to  de l  p o d e r  adq u is i t iv o  a l  m a r g e n  de 
lo s  n iv e le s  de  p ro d u c t iv id a d  a lc a n z a d o s .  E s ta  a c t i tu d  p e r m i t e ,  co m o  
ya h e m o s  d icho ,  in f la r  lo s  n iv e le s  de dem a n d a  po s ib i l i tan d o  que l a s  -  
e m p r e s a s  r e p e r c u ta n  e s to s  in c r e m e n to s  s a l a r i a l e s  a  lo s  p r e c i o s .  No 
o b s ta n te ,  p ued e  a r g u m e n ta r s e  que e s ta  cadena  de e fec to s  no se  da  s i  
ch oca  en su  r e c o r r i d o  con o b s tâ c u lo s  ta ie s  com o, una po lf t ica  de p r e ­
c io s ,  un m e r c a d o  c o m p é t i t iv e  o una d em an d a  m u y  e lâ s t i c a ,  p e ro  la  - -  
r e a l id a d  p a r e c e  s e r  o t r a  p o r  lo que el r e s u l ta d o  f in a l  es  que lo s  p r e - -  
c io s  m a y o r e s  p ro v o c a n  n uev as  re iv in d ic a c io n e s  p o r  p a r t e  de lo s  sindi_ 
c a to s  c r e â n d o s e  a s t  un p r o c e s o  a c u m u la t iv e .  P o r  o t ro  lado ,  s i  lo s  s a ­
l a r i o s  c r e c e n  a m a y o r  r i tm o  que lo s  p r e c i o s  la  c ap ac id ad  f i n a n c i e r s  - 
de l a s  e m p r e s a s  se  ve re d u c id a  a s i  com o la ren ta b i l id a d  m a r g in a l  de 
l a s  i n v e r s io n e s ,  de f o r m a  que se v e r â n  induc idas  a s u s t i t u i r  m a n o  de 
o b r a  p o r  c a p i t a l  con  l a s  c o n s ig u ie n te s  r e p e r c u s io n e s  que  se  d e r iv a n  - 
en  e l  e m p leo .  P a r e c e  p u e s ,  que una p r e m i s a  b â s i c a  p a r a  p o d e r  a b o r ­
d a r  con c i e r t a s  g a ra n t i s  s  el fen ôm en o  infla< on is ta ,  es  que  c u a lq u ie r  
co m p o n en ts  de l  c o s te  no vea  in c r e m e n ta d a  su  r e t r ib u c iô n  p o r  e n c im a  
de l a s  ta s a s  de p ro d u c t iv id a d  a lc a n z a d a s .
Un segundo a s p e c to  que cabe  c o n s i d e r a r  en el vec ino  p a is  - -  
com o  gene r  ado  r  de in f lac iôn ,  es l a  p o lf t ica  de so s te n im ie n to  de  p r e - -  
c io s  a g r f c o la s  que se a p l ic a  en  el M e rc a d o  Comûn.
43.
E n ta n to ,  con  c a r â c t e r  p e r iô d ic o ,  lo s  d is t in to s  E s ta d o s  
m i e m b r o s  y la  p ro p ia  C o m is iô n  de l  o r g a n i s m o  e u ro p e o  f i ja  lo s  p r e ­
c ios  de lo s  p r in c ip a l e s  p ro d u c to s  a g r i c o l e s  y  a l i m e n t a r i o s  y  lo s  s a la  
r i o s  so n  r e v i s a d o s  en  b a s e  a  lo s  m e n c io n a d o s  p r e c i o s ,  c u a lq u i e r  a u ­
m e n to  de aq u é llo s  r e p e r c u t e  d i r e c t a m e n te  en  é s to s ,  lo que a  su  vez - 
se  t r a d u c e  en  unos  p r e c i o s  f i n a le s  m a y o r e s  que r e p r e s e n t a n  un con­
sum o  in t e r m e d io  p a r a  l a  a g r i c u l t u r e .  E l  m e c a n i s m o  in f la c io n i s t a  se  
ve a g ra v a d o  p o r  e l  hecho  de que , d icha  p o l i t i c a  de g a ra n t ie  o de s o s ­
ten im ie n to  de lo s  p r e c i o s  a g r i c o l e s  m o t iv a  a  lo s  a g r i c u l t o r e s  a s e g u i r  
au m en tan d o  su p ro d u c c iô n  in c lu s o  en s i tu a c io n e s  que  r e s u l t a n  e x c e - -  
d e n ta r i a s .  En t a i e s  c o n d ic io n e s ,  y an te  l a  in te n s i f ic a c iô n  de la  indu^  
t r i a l i z a c i ô n  del c a m p o  que r e q u i e r e  de p r o d u c to s  p ro v in ie n t e s  del 
s e c t o r  s e c u n d a r io ,  lo s  inputs  que  u t i l i z a  la  a g r i c u l t u r a  son  cad a  vez 
m e s  c a r o s  lo  que ob lige  a f i j a r  p r e c i o s  de  g a ra n t ie  m a y o r e s  p a r a  no 
d i s m i n u i r  l a  p a r t i c ip a c iô n  del s e c t o r  en  l a  r e n t e  to ta l ,  y é s to  a s u  - -  
v ez  cond ic ion a  una re v i s iô n  a l  a l z a  de l a s  r e t r i b u c io n e s  s a l a r i a l e s  y 
en défin it!va  de lo s  p r e c i o s  f i n a le s .  El p r o c e s o  de r e p i te  de fo r m a  - 
que e l  in c r e m e n to  hab ido  en  lo s  c o s t e s  s a l a r i a l e s  r e s p o n d e  com o en 
el c a s o  a n t e r io r ,  a  h ech os  que e s t â n  c a r a c t e r i z a n d o  l a  so c ie d a d  a c - -  
tu a l .  A s i ,  lo  que segun  una p e r s p e c t i v e  t e ô r i c a  puede  s e r  un m ed io  - 
ad ecu ado  p a r a  d e t e n e r  la  in f la c iô n  co m o  es  l a  p o l i t i c a  de  p r e c i o s ,  s e  
e r ig e  de f a c to r  d e f la c io n i s ta  en un im p o r t a n te  f a c t o r  in f la c io n is ta  a  - 
t r a v é s  del  c o m p o r ta m ie n to  d e s c r i t o .  E s to s  m e c a n i s m o s  t r a n s m i s e - - 
r e s  y p ro d u c to re s  d e l  fenô m eno  que c o n s i d é r â m e s  r e q u i e r e n  una e s ­
p e c ia l  c o n s id e ra c iô n  en su  t r a t a m ie n t o  p u e s to  que  son  e le m e n to s  que 
h an  a p a re c id o  en  el con tex te  a c tu a l  co m o  i n t é r p r e t e s  d i r e c t e s  de la s  
a lz a s  e s p e c t a c u l a r e s  y que r e q u i e r e  un c o n o c im ie n to  p r e c i s o  p a r a  
c o m p r e n d e r  el po r  qué la s  p o l i t ic a s  e s t a b i l i z a d o r a s  t r a d ic io n a le s  no
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r e s u l t a n  t a n  a d e c u a d a s  com o c a b r i a  e s p e r a r ,  en  a u  lu c h a  c o n t r a  la  
in f la c iô n .  F i j é m o n o s  que  una  p o l i t i c a  de p r e c i o s ,  com o e s  l a  de  so£  
t e n im ie n to  de l a s  r e n t a s  a g r i c o l a s ,  s i  b ie n  a t ie n d e  l a  f in a l id ad  re d i s  
t r i b u t iv a  q ue  en  a lgûn  m od o  s e  p e r s ig u e  con  su  a p l ic a c iô n ,  a in  e m - -  
b a rg o ,  r e d u n d a  n e g a t iv a m e n te  en  lo s  p r e c i o s  de f o r m a  que se  e r ig e  
en un r e s p o n s a b l e  d i r e c t e  de  l a  su b id a  de é s t o s .
E s t a  a c t i tu d  no p u e d e  d e c i r s e  que  baya  s ido  e x c lu s iv a  de  l a s  
a u to r id a d e s  f r a n c e s a s  o de l a  C. E . E . , s ino  que e n  d is t in to  g rado  fo£ 
m a  p a r t e  d e l  p a q u e te  de  m e d i d a s  que hoy d ia  e s t â n  adop tando  todos  - 
lo s  p a i s e s  in d u s t r i a l i z a d o s  p a r a  p r o t é g e r  e l  s e c t o r  p r i m a r i o  de la  
e c o n o m ia .
A lg u n o s  a u to r e s  h a n  hab lado  t a m b ié n  de lo s  d e fec to s  de  o r - -  
g a n iz a c iô n  y fu n c io n a m ie n to  e n  l a s  f o r m a s  de f in a n c ia c iô n  de l  s i s t e -  
m a  b a n c a r i o  f r a n c é s  co m o  r e s p o n s a b le  d i r e c to  de la  e lev a c iô n  que se  
h a  ven ido  p ro d u c ie n d o  en  l o s  u l t im o  s aRos en  lo s  g a s to s  f i n a n c ie r o s  - 
de la s  e m p r e s a s ,  y en d é f in i t !v a  en l a  r e p e r c u s iô n  que ha  te n id o  en - 
lo s  p r e c i o s  f in a le s  ( 6 ) .  L a s  e le v a c io n e s  que se  p ro d u c e n  en  e l  tipo - 
de i n t e r é s  d eb ido  a  l a s  f u e r t e s  d e m a n d a s  de c r é d i t e s  en lo s  p é r io d e s  
i n f l a c io n i s t a s ,  unido a  l a s  d i f ic u l ta d e s  f i n a n c iè r e s  que a t r a v i e s a n  la s  
e m p r e s a s ,  p ro v o c a n  un c r e c i m i e n to  de l a s  c a r g a s  y  gastQs f in a n c ie ­
ro s  que s in  duda, e le v a n  lo s  c o s t e s  p ro d u c t iv e s  y en  d e f in i t iv a  lo s  - -  
p r e c i o s  f i n a le s .  L a  p r e g u n ta  que  c a b r i a  fo r m u la r n o s  e s ,  ? h a s t a  qué 
punto e s t o s  e fe c to s  in f l a c io n i s t a s  d e r iv a d o s  de una  p o l i t ic a  m o n e t a r i a  
r e s t r i c t ! va  s e r i a n  p e o r e s  que lo s  que se  p la n t e a r i a n  an te  una po l i t ic a  
m o n e t a r i a  e x p a n s iv a  que  c o lo c a s e  en c i r c u la c iô n  m â s  m e d io s  de  pago 
que a l i m e n t a s e n  la  d e m a n d a ? .  L a  r e s p u e s t a  r é s u l t a  c o n t r o v e r t id a  y - 
no p o d em o s  g e n e r a l i z a r  la  v a l id e z  de una u o t r a  p o s ic iô n .  E n  todo  -
45.
c a s o ,  lo  m â s  que p o d e m o s  h a c e r  es  a n a l i z a r  l a s  c i r c u n s t a n c i a s  p a r -  
t i c u l a r i z a d a s  en que  se  h a  v is  to env ue l to  cad a  p a i s  y s a c a r  c o n c lu s io ­
n s  s que  s e a n  v a l id a s ,  co m o  d e  h echo  h an  r e a l i z a d o  lo s  d o s  a u to r e s  - 
a n t e r i o r e s  p a r a  el c a s o  de F r a n c i a .
E x i s t e  un c u a r t o  pun to  que  r é s u l t a  ig u a lm e n te  s ig n i f i c a t iv o  - 
a  l a  h o r a  d e  e x p l i c a r  la  s t a g f la t io n  e n  e l  p a i s  v e c in o  c o m o  e s  e l  c o n - -  
c e r n i e n t e  a  l a  m a l a  a p l i c a c iô n  de la  p o l i t i c a  f i s c a l  p u e s to  que  s e  h a  - 
m o v id o  p a r a l e l a m e n t e  a l  c i c lo  que ha  ven ido  e x p e r im e n ta n d o  l a  t a s a  - 
de c r e c i m i e n t o  y lo s  p r e c i o s .  Y p o r  u l t im o ,  cab e  h a c e r  r e f e r e n c i a  a 
lo s  f a c to  r e s  exô g en o s ,  que e n  buena m e d id a  s e  h an  e r ig id o  t a m b ié n  - 
en  r e s p o n s a b l e s  d i r e c t e s  d e l  p r o c e s o  In f la c io n is ta  a c tu a l  com o son  - -  
l a s  im p o r t a c io n e s .  Con r e l a c iô n  a e s t e  quin to  e le m e n to ,  cab e  h a c e r  - 
una s a lv e d a d  en to rn o  a su  c o m p o r ta m ie n to ,  ya que  p u eden  d i s t i n g u i r -  
s e  dos e ta p a  s to ta lm e n te  d i s t i n t a s  en  lo  que a  e fe c to s  p ro d u c id o s  s e  - 
r e f i e r e .  E n  una p r i m e r a  e ta p a  c o m p r e n d id a  e n t r e  1967-1972  l a s  i m - - 
p o r t a c io n e s  han jugado  un p ap e l  m o d e r a d o r  s o b r e  e l  n ive l  g e n e ra l  de 
p r e c i o s  a l  a j u s t a r  la  o f e r t a  a  la  d e m a n d a  e x i s te n t e ,  s in  e m b a r g o ,  a  - 
p a r t i r  de 1974, t r a s  la  s a l id a  de l f r a n c o  d e  l a  s e r p i e n t e  m o n e t a r i a  - -  
e u r o p e a  y m â s  c o n c r e t a m e n t e ,  d e s p u é s  d e  la  su b id a  del p r e c i o  d e l  p£ 
t r ô l e o  y  de  buen  n u m é r o  de  m a t e r i a s  p r i m a s ,  l a s  im p o r t a c io n e s  h a n - 
c o n t r ib u id o  en buen  g rad o  a  a c e l e r a r  el p r o c e s o  in f la c io n is t a  ya que  - 
h a  a c u m u la d o  su s  e fe c to s  a  lo s  p ro d u c id o s  p o r  c a u s a s  i n t e r n a s  ( 7 ).
H a s ta  aquf, puede d e c i r s e  que en b a s e  a e s t a s  a p r e c i a c io n e s  
p u ed e  e x p l i c a r  se  el p r o b l e m a  in f la c io n is ta  en  F r a n c i a .  No o b s ta n te ,  - 
p a r a  p o d e r  t e n e r  u m v is io n  g lo ba l  de  l a  c r i s i s  r é s u l t a  n e c e s a r i o  a n a l i ­
z a r  ig u a lm e n te  l a s  c a u s a s  o r i g i n a r i a s  d e l  p a r o ,  que  d ia  a d ia ,  conv ive
46.
c o n  e l  de la  in f la c io n .  Un in t e n te  de a p ro x im a c io n  nos  l l e v a  a  v i s lu m -  
b r a r  que jun to  a l  p a r o  f r i c c i o n a l ,  e s t r u c t u r a l  y  co y u n tu ra l ,  no s  encon  
t r a m o s  en  e s t o s  m o m e n to s  c o n  o t r o  t ipo  d e  p a r o  que  p o d e m o s  l l a m a  r  
" p a r o  i n f l a c io n i s t a "  p u e s to  que v ien e  en g e n d ra d o  e x c lu s iv a m e n te  p o r  
l a  in f la c iô n .
E s t e  nuevo  t ipo  de p a r o ,  a  n u e s t r o  c r i t e r i o ,  puede  t e n e r  s u  
o r i g e n  en  t r è s  t ip o  s de  h e c h o s :  en  l a  s u s t i t u c iô n  de  m a n o  de o b r a  p o r  
c a p i t a l  que  e s t â n  r e a l i z a n d o  l a s  e m p r e s a s  a n te  e l  p au la t in o  c r e c i m i e n  
to  de lo s  c o s t e s  s a l a r i a l e s ,  en  la  e s c a s e z  e i r . su f ic ien c ia  de i n v e r s i o ­
n e s  p r o d u c t iv a s  y  en lo s  o b s tâ c u lo s  y  d i f ic u l ta d e s  e x is ta n t e s  p a r a  fo r  
z a r  un m a y o r  c r e c i m i e n to  d e l  P ro d u c to  I n t e r i o r  B ru to  a un n iv e l  com  
p a t ib le  con una m a y o r  o cu p a c iô n .
E n  l a  m e d id a  en  que  se  e s t â  p ro d u c ie n d o  l a  su s t i tu c iô n  de t r a ­
b a jo  p o r  c a p i t a l ,  l a s  e m p r e s a s  que te n ia n  un c r e c i m i e n to  râ p id o  de - 
p ro d u c t iv id a d ,  han  v is to  d i s m i n u i r  su s  e fe c t iv o s  g e n e râ n d o s e  p a r o .  - 
A l  m i s m o  t i e m p o ,  a q u é l lo s  t r a b a j a d o r e s  que h a n  v is to  s u s t i tu id a  su  - 
f u e r z a  l a b o r a l  p o r  equ ipo  c a p i t a l  han s ido  d e s p l a z a d o s  ha c ia  s e c t o r e s  
y r a m a s  p r o t e g id a s  a  t r a v é s  d e  m e d id a s  d i c t a d a s  p o r  la  auto  r i d a d e s  - 
p e r o  en  l a s  que l a s  t a s a s  de  p ro d u c t iv id a d  c r e c e n  m â s  le n t a m e n te .
E n  t a i e s  c o n d ic io n e s ,  l a  c ap a c id a d  de e m p le o  e n c u e n t r a  un - 
l im i te  a p a r t i r  de l  cua l se  g e n e ra  un e x c e s o  de  m a n o  de o b ra  que r é ­
su l ta  o c io s a  y p o r  lo tan to  se  p ro d u c e  p a r o .
P o r  o t r o  lado ,  l o g r a r  m a y o r e s  n iv e l e s  de o cu p ac iô n  fo rz a n d o  
una m a y o r  c e le r id a d  en la  t a s a  de c r e c i m i e n to ,  c o r r e  el r i e s g o  de d e -  
s a j u s t a r  el e q u i l ib r io  e x te r n e  y p o s i b i l i t a r  el nuevo  f a n t a s m a  de la  su -  
p e r in f la c iô n .
R e su m le n d o  p u es ,  n os  e n c o n t r a m o s  (en e l  c a so  p a r t i c u l a r  - 
de l  p a is  galo), en un m a r c o  que a l  igua l que e l  e s tud iad o  en  lo s  e p i - -  
g r a f e s  a n t e r i o r e s ,  r é s u l t a  nuevo  en la  e x p l ic a c iô n  de los p r o b l e m a s  - 
que o r ig in a  y en l a s  so lu c io n es  que le  so n  a p l i c a b le s .
L a  c o n t r a d ic c iô n  de o b je t iv o s  y l a s  d i f ic u l ta d e s  de h a c e r  - -  
f r e n te  a la in f lac iôn  y a l  p a r o  a p l ic a n d o  l a s  p o l i t i c a s  t r a d ic io n a le s  - -  
e x is ta n t e s  h a s t a  a h o ra ,  nos  ob l igan  a b u s c a r  n uevos  m e c a n i s m o s  que 
pue d an  r e s o lv e r  la  c r i s i s  y c o n c r e t a m e n te ,  a  d is e f ia r  nuevos  i n s t r u - -  
m e n to s  que pu edan  s e r  e fe c t iv o s .
En  e s te  sen t id o  el o r i g e n  y e l  n a c im ie n to  de  la  t a s a  co y u n tu ­
r a l  h an  e s ta d o  e s t r e c h a m e n te  l ig a d o s  a l  d e s a r r o l l o  y ev o luc iôn  que ha 
ido e x p e r im e n ta n d o  la in f la c iô n  en  F r a n c i a  en los u l t im e s  an o s .  E n  - -  
e fec to ,  en la  m e d id a  en que la  sub ida  de  lo s  p r e c i o s  se ha e r ig id o  en  - 
e l  p ro b le m a  p r in c ip a l  que ha ocupado  e l  i n t e r é s  de lo s  e x p e r t e s ,  la  - -  
b usqueda  de so lu c io n es  fa c t ib l e s ,  ha s ido  el c a m in o  que se  ha e m p r e n  
dido p a r a  s a l i r  de la  a c tu a l  c r i a i s .  L a  fa l ta  de e fec t iv id ad  y en  la  m ay o  
r i a  de l a s  o c a s io n e s ,  e l  f r a c a s o  de l a s  m e d id a s  t r a d ic io n a le s  an t i in f la  
c io n i s t a s ,  ha p lan teado  la  n e c e s id a d  de in v e s t ig a r  nuevos i n s t r u m e n - -  
tos  que c o m p le m e n te n  a lo s  e x i s ta n t e s  com o  una a l t e rn a t !v a  a n te  l a s  - 
r e i t e r a d a s  d e r r o t a s  que en e s te  t e r r e n o  han  venido expe r im e  n tando  - -  
lo s  d i f e r e n t e s  p a i s e s ,  e n t r e  e l lo s  F r a n c i a .
P u e d e  d e c i r s e  que, lo s  p la n es  e s t a b i l i z a d o r e s  y  la s  p o l i t i - - 
c a s  r e s t r i c t ! vas  ad o p ta d a s  en  e l  v ec in o  p a i s  a p a r t i r  de jun io  de  1974 
(S) d i r ig id o s  a d i s m i n u i r  la  t a s a  de c r e c i m i e n to  de la  in f lac iô n  a l  12% 
an u a l ,  no l o g r a r o n  r e b a j a r l a  de l  19,2% an te s  de l  segundo s e m e s t r e  
d e l  m i s m o  afio, y lo s  d e s e o s  p o s t e r i o r e s  de  que e s t a  c i f r a  d e s c e n d i s ­
se  a l  6% tam p oco  se  v ie r o n  c o n f i rm a d o s .
E n  b a se  a e s t a s  a m b i c io s a s  p r e t e n s io n e s  de r e d u c i r  lo s  r i t -  
m o s  de c r e c im ie n to  de la in f lac iôn  en ce r c a  de dos t e r c i o s ,  se  a d o p -  -
;t a r o n  una  s e r i e  de m e d id a s  de c a r â c t e r  a n t i in f la c io n is ta  co m o  fu e ro n :  
im  p o s ic iô n  ad ic io n a l  a  l a s  e m p r e s a s  y a  l a s  e c o n o m ia s  d o m é s t i c a s  
p a ra  r e d u c i r  e l  co nsum o ,  r e f u e r z o s  en  l a  lu cha  con  v i s t a  a é v i t a r  e l  I  
f r a u d e  f i s c a l ,  im p o s ic iô n  de lo s  b e n e f ic io s  y r e n t a s  in m o b i l i a r i a s ,  - -  j  
au m e n to  de l  tipo de i n t e r é s  y de l a  r e m u n e r a c i ô n  d e l  a h o r r o ,  c o n g e la -  
c lo n es  y r e s t r i c c i o n e a  c r e d i t i c i a s ,  d e p ô s i to s  o b l ig a to r io s  a l a  i m p o r ­
ta c iôn ,  c o n t r ô le s  de p r e c i o s ,  m e d id a s  d i r ig i d a s  a  r e d u c i r  e l  g a s to  y  
con su m o  de e n e rg fa ,  e tc .  En d e f in i t iv a ,  un b r e v e  a n â l i s i s  d e l  co n ju n -  
to de a c tu a c io n e s  que se  e m p r e n d ie r o n  p a r a  h a c e r  f r e n te  a la  su b id a  - 
de lo s  p r e c i o s  que v en ia  a t r a v e s a n d o  e l  p a is  nos pone de m a n i f i e s to  - -  
côm o se  ap l icô  una p o l i t ic a  c l a r a m e n t e  r e s t r i c t i v a  con  todos lo s  m e - -  
d ios  d isp o n ib le s  que h a s ta  e l  m o m e n to  h ab ian  m o s t r a d o  su  o p o r t u n i - -  
dad en c a s o s  a n t e r i o r e s .  Sin e m b a rg o ,  lo s  r e s u l t a d o s  e r a n  c l a r a m e n ­
te a d v e r s e s  p o r  cuanto , lo s  r i tm o s  de in f lac iô n  no m o s t r a b a n  s ig n o s  - 
de de s a c  e le  r a c iô n  y p o r  el c o n t r a r i o  los  e fec to s  que se  d e jab a n  s e n t i r  
en l a s  c i f r a s  de p a r o  e r a n  cada  v e z  m â s  p r e o c u p a n te s .  Con l a s  p o l i t i ­
cas  a p l i c a d a s ,  no se  ponia  t é r m i n o  a l  p r o c e s o  in f la c io n is ta  s in o  que - 
d e p r im ia  la  a c t iv id a d  ec o n o m ica  a  n iv e le s  ta i e s  que el f a n t a s m a  d e l  - 
p a ro  e r a  c ad a  vez  una r e a l id a d  m a y o r  que  a d q u i r i a  c a r a c t è r e s  a l a r m a n  
te s ,  com o p o dem os  c o m p r o b a r  en  e l  c u a d ro  ad jun to .
En e s t e  con tex to ,  s u r g e  la  idea  de l u c h a r  c o n t r a  la  i n f l a - - 
c iôn  e s t e r i l i z a n d o  l a s  p lu s v a l i a s  que  e l  p ro p io  fenô m eno  en g e n d ra  y 
re g u la n d o  el d e s a r r o l l o  y c o m p o r ta m ie n to  de lo s  e n te s  p r o d u c t o r e s  de 
ta i e s  c r e c i m i e n to s  (9). L a  idea de l  p r é l è v e m e n t  c o n jo n c tu re l  o t a s a  - 
c o v u n tu r a l , a d q u ie r e  n a tu r a le z a  com o  un m e d io  p a r t i c u l a r  de lu ch a  
c o n t r a  los  r i tm o s  cad a  vez  m a y o r e s  de c r e c im ie n to  de lo s  p r e c i o s ,  - 
d e n t r o  de l con tex to  de l  fen ôm eno  de la  s tag f la t io n ,  y com o un r e m e - -  
dio a  la  s i tu ac iô n  a s i  c r e a d a  en b a s e  a e s t a s  t r è s  id e a s  p r i n c ip a l e s :
P O L IT IC A  EC O N O M IC A  1:N FR A N C IA
T a e a  d e  in f la c io n  
T a t a  d e  p a ro  
P O L IT IC A  F IS C A L
P O L IT IC A
M O N E T A R IA
P O L IT IC A  D E 
R E N T A S  Y 
SA L A R IO S
P O L IT IC A  D E 
P R E C IO S
O T R A S  A C T U A ­
CIO N E S
1973 
7 , 4%
-A u m e n to  d e  l o t  im p u e t to t  
d i r e c t o t  ( im p u e t lo  t /  l a  - 
r e n t a  d e  p e r t o n a e  ( f t i c a t  
y d e  t o c i e d a d e t  
- R e d u c c io n  d e l  G . P .
- E le v a c iô n  d e  la  t a a a  d e  r e -  
d e a c u e n to  d e l  7 . 5% a l
11 . 0%
- E le v a c iô n  d e  to e  c o e f ic ie n -  
t e e  o b l ig a to r io e  d e  la e  r e t e ^  
va a b a n c a r i a t  
-R e d u c c iô n  d e  la  m a t a  m o n e -
- F i j a c lô n  d e l  t a l a r i o  m in lm o  
• I n c r e m e n to t  t a l a r i a l e e  a l -  
r e d e d o r  d e l  6%
- C o n t ro l  d e  l o t  d lv id e n d o t  
- I n c r e m e n to  d e  la#  p e n t i o n e t  
y  o t r o t  t u b t i d l o t  a  l a t  fanU  
H a t
-A u m e n to  d e l  tu e ld o  d e  l o t  
fu n c io n a  r l o t  
- In c r e m e n to  d e  l o t  t u b t i d l o t
- C o n t ro l  d e  p r e c l o t  e n  l o t  - 
p ro d u c to #  in d u a t r i a l e t ,  co n  
t u b id a t  h a a ta  e l 3% 
-A u m e n to  d e l  p r e c io  d e l  tab a  
c o ,  a l q u i l e r e t .  t a r i f a #  t e l e ­
fo n ic a # ,  e ie c t r i c id a d  y ga#
-R e d u c c iô n  d e l  h o r a r lo  de  ■ 




- A p l ic a c iô n  d e  u n a  t a t a  p a r a f ig  
c a l  a  l o t  c a r b u r a n te #  y d é r iv a  
d o t  d e l  p e t r ô le o  
-R e d u c c iô n  d e  la  D. P ,
-A u m e n to  d e  l o t  Im p u e e to a  IntU
- I n c r e m e n to  d e  c le r to #  Im p u e # -  
t o t  d i r e c te #  ( t /  l a t  p l u tv a l f a t )  
-A  uda#  a d iv e r# o #  a e c to r e #  
-E le v a c iô n  d e  l a t  r e t e r v a a  obli^ 
g a to r ia #  de  lo #  b an co #
- L a  t a t a  d e  r e d e t c u e n to  a u m e n  
ta  d e l  11 ,0%  a l  13 ,0 %
- S a lid a  d e l  f r a n c o  d e  la  t e r p l e n  
te  m o n e ta  r ia
- In c r e m e n to  d e l  tu e ld o  de  lo#  - 
fu n c io n a r i o t
-N u e v a  f i j a c lô n  d e l  t a l a r i o  m f-
-AuineiiCO d e l  t e g i i r o  d e  d e te m  
p leo
- In c r e m e n to  d e  la #  p e n t i o n e t  y 
o t r o t  tu b a id lo #
• 9 7 5  
11 .7 %
4.Z%
- N u e v o t  a u m e n to #  d e  l o t  im p u e e  
t ô t  d i r e c t o t  ( I m p u e t to  t /  l a  - -
- In c r e m e n to  y  a c e l a r a c i ô n  d e  l o t  
p r o g r a m a #  d e  I n v e r t i o n e t  pôbli_
-A p l ic a c iô n  d e  la  " t a a a  c o y u n tu ­
r a l " .
- D i tm in u c lô n  d e  la  t a t a  d e  redeja  
c u e n to  d e l  I 3, 0% a l  B, 0%
- R e to r n o  d e l  f r a n c o  a  l a  " t e r p l e n  




P r e a u p u e a to  e q u l l lb ra d o
A u m e n to  d e  l o t  I m p u e t -  
to a  d i r e c t o t
D i tm in u c lô n  d e l  t ip o  d e l  
T : V . A .  a l  17 ,6%  
A p l ic a c iô n  d e  la  " t a t a  co  




'M e d id a #  f l t c a l e #  e n  f a v o r  de 
l a  c r e a c iô n  d e  n u e v a #  t o c i e -
In c r e m e n to  d e  la #  a y u d a t  d«i 
E t ta d o  a l  # e c to r  p rL vado 
D é f ic i t  p r e a u p u e t t a r io  
I n c r e m e n to  d e  l o t  G . P .
M a ta  m o n e t a r i a : !  12 , 5% 
T a t a  d e  r e d e tc u e n to :9 %  
C o n t r o l  d e  c a m b lo t  e t -  
t r l e t o
M a ta  m o n e ta r i a :  !  12 ,5%  
-P e q u e f lo  in c r e m e n to  d e  la  
t a t a  d e  r e d e t c u e n to
-T u c b o a  a  l a #  p o t ib l l l d a d e #  e r e d l  L im i te #  a  l a t  p o t ib i l l d a -  
t i c i a t  d e a  c r e d l t l c l a e
-A u m e n to  d e l  tu e ld o  d e  lo #  f u n d  A u m e n to  d e  l a t  r e t r l h i -  - I n c r e m e n to t  t a l a r i a l e #  e n
-N u e v a  f l j a c iô n  d e l  t a l a r i o  m  I n l ­
in e  rem e m to  d e l  a e g u ro  d e  d e a e m  
p leo
- In c r e m e n to  d e  l o t  t u b t i d l o t  y  - 
a y u d a t  a  l a t  f a m i l l a t
c lo n e #  t a l a r i a l e e
-E le v a c iô n  d#  p r e c io #  a u to r i z a -  
do# (a u to in ô v ile # ,  g a a o lin a , ta  
r if a a  e lé c t r i c a # ,  t a r i f a #  a é r tn #  
c a rb ô n ,  g a # , e tc .  )
-C o n t ro l  d e  l o t  m a rg e » # #  c o m e £
- P o l f t i c a  d e  in te r v e n c ié n  d e  lo#  
p r e c io a  a g r ic o le #
-M e d id a #  d i r i g id a t  a  r e d u c i r  e l 
c o n a iim o  d e  e n e rg f a  
- L im i ta c io n e #  a  l a t  im p o r ta c io  
n e#  de  p e t r ô le o
- E a ta b le c im ie n to  d e  l i b e r t a d  d e  
p r e c io #  p a r a  c l e r t o #  p ro d u c to #  
y a e c to r e a  
-C o n tro l  d e  p r e c l o t  p a r a  o t r a  t e -  
r ie  d e  b l e n e t  y t e r v i c i o e  
-A u m e n to  d e  p r e c l o t  p a r a  o t r a  t e  
r i e  d e  b i e n e t  y t e r v i c i o t
t o r n o  a l  10%
- F i j a c lô n  d e  t a l a r i o  m fn im o  
- In c r e m e n to  d e l  tu e ld o  d e  lo# 
fu n c io n a  r i o t  
- In c r e m e n to  d e  l a t  a y u d a t  fa  
m i l l a r e a  y tu b a id lo #
A u m e n to  d e l  p r e c io  d e  - C o n t r o l  de p r e c io a ,  c o n  In -  
la  g a a o lin a  c r e m e n to t  m é x im o a  d e l  - -
C o n t r o l  d e  p r e c io a  d u r a n  6 , S% 
te  t r e t  m e t t e  y t e l #  m e -  
t e a ,  t e g û n  c a a o a
- M c d ld a t  d e t t i n a d a t  a  p a l i a r  e l  -
p a ro  en  fo rm a  de  d e a g r a v a c io - -  
iie# a  i a a  e n t p r e a a t  q u e  e m p le e n  
i tta n o  «le o b r a  Ju v e n ll 
-M e d id a #  d e  fo rm a c iô n  p r o f e a io -  
iial g r a tu i te  p a ra  r e m e d ia  r  e l  pa 
ro  ju v e n ll  
-M e d id a #  d i r i g id a t  a r e d u c i r  e l  - 
c o n a u n io  d e  e n e rg f a  
• A u m e n to  d e  la#  d e m i #  fu e n te e  -  
•  u a t i tu t iv a #  d e  e n e rg f a  ( C e n t r a ­
le#  N t i c l e a r e t
M a y o re #  a y u d a e  a l  p a ro
59.
a) L a  in f la c io n  hoy  d ia  e s  un fe n ô m en o  que r e v i s t e  e s p e c ia  
l e s  c a r a c t e r i a t i c a s  q u e  ob lig an  a  un p la n t e a m ie n to  d. 's t into  de s u  en -  
foque a s i  co m o  de  l a s  m e d i d a s  que l e  so n  a p l i c a b l e s .
E n  e s t e  s e n t id o ,  no sô lo  p ued e  a b o r d a r s e  su  e s tu d io  d e s d e  
una p e r s p e c t i v e  m a c r o e c o n ô m i c a  y en c o n s e c u e n c ia ,  c r a t a r  de b u s ­
c a r  l a s  s o lu c io n e s  d e l  f e n ô m en o  a t r a v é s  de m a n ip u la c io n e s  de la  - 
o f e r t a  o la  d e m a n d a  g lobal ,  com o  de  h ec h o  h an  v en ido  h ac ie n d o  l a s  
p o lf t ic a  s f i s c a l e s  o m o n e t a r i a s ,  s ino  que  e x is te  una  e x p l ic a c iô n  m i -  
c r o e c o n ô m ic a  p o r  cu an to  hoy d ia  c o in c id e n  en l a s  e m p r e s a s  lo s  e l e ­
m e n to s  fu n d a m e n ta le s  que o c a s io n a n  l a s  su b id a s  de p r e c i o s .  A s i ,  la  
e s t r u c t u r a  p ro d u c t iv a  que  c on d ic io na  d i r e c t a m e n t e  la  o f e r t a  de la  - -  
e m p r e s a ,  y h a c ié n d o la  e x te n s iv a  a  toda  l a  e co n o m ia ,  la  o f e r t a  g lo - -  
b a l ,  e s  un e le m e n to  d e c i s iv e  en  la  evo lu c iô n  de lo s  p r e c i o s  en la  que 
el c o m p o r ta m ie n to  e m p r e s a r i a l  d e c id e  en  su s  v a r i a c io n e s  y p o r  lo  - 
ta n to ,  en el c a m in o  segu ido  p o r  la  in f lac iô n .  O t ro  tan to  p o d em o s  d e ­
c i r  de l  o t ro  e le m e n to  d e c i s o r io  de la f lu c tu a c iô n  de lo s  p r e c i o s  com o 
e s  l a  d e m a n d a .  E n  l a  m e d id a  en  que  l a s  d i f e r e n t e s  r e t r i b u c io n e s  p e£  
c ib id a s  p o r  lo s  d i s t i n to s  c o m p o n e n te s  d e l  c o s t e ,  o lo  que  e s  lo  m i s - -  
m o ,  de l  v a lo r  afladido, e s t â n  l i g a d a s  d i r e c t a m e n t e  a l a s  d e c i s io n e s  - 
de l a  e m p r e s a ,  y en tan to  el a u m en to  que a q u é l lo s  e x p e r im e n ta n  e s ­
tân  m o d i f ic a n d o  lo s  n iv e l e s  de d e m an d a ,  p a r e c e  o p o r tu n o  p e n s a r  que 
es  l a  e m p r e s a  la  que d i r e c t a m e n te  e s tâ  m â s  im p l i c a d a  en e l  p r o c e s o  
in f la c io n is ta ,  de a h i  que s e a  e l la  l a  p r in c ip a l  i n t é r p r e t e  y  r e s p o n s a ­
b le  de la  v a r i a c iô n  de lo s  p r e c i o s  p u es to  que e l  e m p r e s a r i o ,  a  t r a ­
v é s  de la  a c tu a c iô n  m â s  o m e n o s  d i r e c t s  que te ng a  s o b r e  lo s  e le m e n  
to s de la  o f e r t a  y  dem anda ,  puede  p r o v o c a r  n u ev o s  a ju s t e s  e n t r e  a m -  
b a s  a t r a v é s  d e l  m o v im ie n to  que  e x p e r im e n ta n  lo s  p r e c i o s .
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No e s  que q uepa  r e s p o n s a b i l i z a r  a  e s t o s  e n te s  p ro d u c t iv e s  
co m o  lo s  u n ic e s  su je to s  a c t i v e s  c a u s a n t e s  de  l a s  su b id a s  de lo s  p r ^  
c io s .  C om o ha  d icho  De Wulf (iO)"la in f la c io n  de n u e s t r o s  d ia s  e s  un 
fen ôm en o  co m p le jo  que d i f ic i lm e n te  p uede  e n c o n t r a r  su  o r i g e n  en una 
e x p l ic ac iô n  s im p le " .  P e r o  lo que s i  cabe  a f i r m a r  e s  que , d a d a s  l a s  - 
c a r a c t e r x s t i c a s  e x i s ta n t e s ,  l a  d in â m ic a  de e le v a c iô n  de c o s t e s - p e r c u  
s iôn  h a c ia  lo s  p r e c i o s ,  es  el m e c a n i s m o  t r a n s m i s o r  que p ro p a g a  el 
fenô m en o  y de l  que  ca b e  d e c i r  que so n  l a s  e m p r e s a s  l a s  p r i n c ip a l e s  
i n t é r p r e t e s  p o r  l a s  r a z o n e s  a d u c id a s ,  de a h i  que  se  p la n te s  la  n e c ^  
s id a d  de a b o r d a r  e l  e s tu d io  de  la in f la c iô n  d e sd e  un punto  de  v i s t a  - -  
m i c r o  eco n ô m ic o  que c e n t r e  s u  a c tu a c iô n  en  e l  c o m p o r ta m ie n to  e m - -  
p r e s a r i a l  p r e p o n d e r a n te m e n te  , y en  e l  que, c u a lq u ie r a  que s e a  el - 
nuevo in s t r u m e n to  u t i l iz ad o ,n o  in d u zc a  a  l a s  e m p r e s a s  a no r e s p e - -  
t a r  l a s  r e g l a s  n o r m a le s  que de b e n  s e g u i r  en todo m e r c a d o  c o m p e t i ­
t ive  a b ie r to  a l  e x t e r io r ,  s ino  m â s  b ien ,  a  que p ro p a g u e n  lo s  e fec to s  
d e r iv a d o s  de toda  g ananc ia  de p ro d u c t iv id a d  a  lo s  c o n s u m id o r e s  f ina 
l e s  en  f o r m a  de unos p r e c i o s  m e n o r e s .
b) L a s  m e d id a s  a n t i in f la c io n is ta  s a d o p ta d a s  en s i tu a c io n e s  
a n t e r i o r e s  se  han  m o s t r a d o  in e f ic a c e s  p o r  lo  que  se  h ac e  p r e c i s o  
e m p r e n d e r  n u evo s  c a m in o s  y n u ev as  f ô r m u la s  que  p u ed an  h a c e r  m â s  
a c e p ta b le  lo s  e fe c to s  o b ten ido s .  E n  e s t e  sen t ido ,  se  p la n te a  la  n e c e ­
s id a d  de c o o r d in a r  e l  c o m p o r ta m ie n to  d e l  s e c t o r  p r iv a d o  con  l a s  d i ­
r e c t r i c e s  ad o p ta d a s  p o r  lo s  p o d e r  es p ûb lic o s  y p a r a  e llo ,  es  p r e c i s o  
que s e  p a r t a  de  un m is m o  d e s e o  c om o  e s  e l  de  d e t e n e r  la  e s c a l a d a  - 
de lo s  p r e c i o s .
Un punto b â s i c o  a  t a i e s  e fe c to s  e s  la  a c t i tu d  de lo s  d is t i n to s  
e n te s  p ro d u c t iv e s  a c o l a b o r a r  con  la  po lf t ic a  d e l  gobie rn o  p a r a  no - -
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t r a d u c i r  s u s  i n c r e m e n t o s  p ro d u c t iv e s  e n  m a y o r e s  r e t r i b u c io n e s  de 
l o s  f a c t o r e s  p r o d u c t iv e s  s ino  que  s e  r e f l e j e n  en  una  d is m in u c io n  de  
l o s  p r e c i o s  f i n a l e s  p a g a d o s  p o r  lo s  c o n s u m id o r e s .  Un p la n t e a m ie n to  
co m o  el d e s c r i t o  e s  e l  que b â s i c a m e n te  p e r s i g u e  la  t a s a  c o y u n tu r a l  
a l  p e n a l i z a r  lo s  i n c r e m e n t o s  de  v a lo r  afladido hab ido  s e n t r e  un i n s ­
ta n te  in i c ia l  y  f in a l  de  un  p e r io d o  de  t i e m p o  (11).
A s i  p u e s ,  r é s u l t a  i n d i s p e n s a b le  p a r a  e l  bu en  fu n c io n a m ie n ­
to de la  e c o n o m ia  a c tu a l ,  que lo s  m o v im ie n to  s  d e  lo s  p r e c i o s  de l a s  
m a t e r i a s  p r i m a s  y  d e m â s  e le m e n to s  d e l  c o s t e  r e p e r c u t a n  s o b r e  lo s  
c o n s u m id o r e s ,  c u a lq u ie r a  que s e a  su  sen t id o ,  s i  no q u e r e m o s  d i s - -  
t o r s i o n a r  el juego  de l  m e r c a d o .  Lo que o c u r r e ,  segû n  m u e s t r a  l a  - 
e x p e r i e n c i a  en todos  lo s  p a i s e s ,  es  que m i e n t r a s  l a s  a l z a s  h a b id a s  
en lo s  inpu ts  s e  t r a s l a d a n  in m e d ia t a m e n te  s o b r e  lo s  p r e c io s  que so -  
p o r ta  el c o n s u m id o r ,  l a s  b a ja s  no lo  son, o en  e l  m e j o r  de lo s  c a s o s ,  
lo so n  in s u f ic i e n te m e n te ,  p o r  lo que  una de l a s  p r e t e n s io n e s  b â s i c a s  
de la  t a s a  c o y u n tu r a l  es  la  de o b l ig a r  a l a s  e m p r e s a s  a  r e p e r c u t i r  e£ 
ta s  b a j a s .  A d e m â s ,  g r a n  n u m é r o  de e l l a s  no r e p e r c u t e n  a  lo s  c o n s u ­
m i d o r e s  l a s  g a n a n c ia s  de p ro d u c t iv id a d  que r e a l i z a n ,  p o r  lo q ue  i g u ^  
m e n te  se  h a c e  n e c e s a r i o  que  d ic h a s  g a n a n c ia s  b e n e f ic ie n  a la  v ez  a  - 
l a  p ro p i a  e m p r e s a  en f o r m a  d e  una m a y o r  p o s ib i l id a d  de a u to f in a n c ia  
ciôn ,  a lo s  t r a b a j a d o r e s  en f o r m a  de  m a y o r e s  s a l a r i o s  y a lo s  c o n s u ­
m i d o r e s  en  f o r m a  de p r e c i o s  m e n o r e s .  P o  lo  tan to ,  la  t a s a  co y un tu  
r a l  e s t â  d e s t in a d a  a in c i ta  r  a a q u e l l a s  e m p r e s a s  que r e a l i z a n  g r a n - -  
des  c r e c i m i e n t o s  de p ro d u c t iv id a d  a  que los  t r a d u z c a n  en una d i s m i -  
n uc iôn  de lo s  p r e c i o s ,  s iendo  e l  r e s u l t a d o  f in a l  e l  de  una m a y o r  e s t a  
b i l id a d  in t e r n a ,  lo que  s ig n if ic a  qu e ,  tan to  l a s  e m p r e s a s  p r i v a d a s  co 
m o  l a s  e m p r e s a s  p u b l ic a s  que  d e t e r m i n a n  a  l a r g o  p la z o  l a  e v o lu c iô n
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de  lo s  p r e c i o s ,  l a s  r e m u n e r a c i o n e s  s a l a r i a l e s  y  lo s  b e n e f ic io s  e m -  
p r e s a r i a l e s ,  a c tu e n  a  im a g e n  y s e m e ja n z a  d e l  E s ta d o  de  f o r m a  que 
a ju s te n  su  c o m p o r ta m ie n to  en  e l  se n t id o  de  no g e n e r a r  in f lac iô n .
c) P o r  u l t im o ,  la  t e r c e r a  id e a  b â s i c a  que su b y a ce  en  e l  n u e ­
vo in s t ru m e n to  que  v a m o s  a  e s t u d i a r  e s  l a  de  p o d e r  a l c a n z a r  el o b je -  
t ivo  de d e te n e r  y r e d u c i r  e l  c r e c i m i e n to  de  lo s  p r e c i o s  s in  que s e  - -  
d e s f a v o r e z c a n  los  de c r e c im ie n to  y em p le o .  E s  d e c i r ,  s e  t r a t a  de po 
d e r  c o m p a t ib i l i z a r  l a  d e s a c e l e r a c i ô n  de  lo s  p r e c i o s  con  lo s  d e s e o s  - 
de una d éb il  t a s a  de c r e c i m i e n to  y  una p o l i t i c a  de em p leo ,  p u e s to  que 
en una co y un tu ra  c a r a c t e r i z a d a  p o r  una a to n fa  en la  a c t iv id a d  eco nô -  
m i c a  conviene  r e d u c i r  la  t a s a  de in f la c iô n  p e ro  s in  c o m p r o m e t e r  la s  
e x p o r t a c io n e s  o l a s  in v e r s io n e s  y s in  a g r a v a  r  a  un m â s  el p a r o  e x i s ­
te n te .
E s  p o r  e s t a  r a z ô n  p o r  la  que lo s  a u m e n to s  de v a lo r  aüad ido  
que van  a  s e r  obje to  de e x a cc iô n  no s e r â n  so m e t id o s  a  la  t a s a  c o y u n ­
t u r a l  m â s  que en a q u e l l a s  c u a n t ia s  o f r a c c io n e s  que c o r r e s p o n d a n  a 
c a u s a s  v e r d a d e r a m e n t e  in f la c io n is t a s ,  p u e s to  que en ca so  c o n t r a r i o  
se  e s t a r i a n  m inando  l a s  b a s e s  m i s m a s  d e l  c r e c i m i e n to  fu tu re .  P a r a  
e l lo ,  y  a l  ob je to  de  c o n c i l i a r  en  la  lu c h a  c o n t r a  la  in f lac iôn  la  d e s a c ^  
l e r a c iô n  de l a s  a lz a s  de p r e c i o s  y la  s a lv a g u a rd a  del c r e c i m i e n to  y - 
el em p leo ,  es p r e c i s o  que lo s  d is t in to s  en te s  p ro d u c t iv e s  r e s p e t e n  
l a s  h ip ô te s i s  de p r o g r e s iô n  de la  p ro d u c c iô n  i n t e r i o r  b ru ta ,  ( P . I . B . ) ,  
e x c e p to  en aq u é l lo s  su p u e s to s  fundados que  se  d eb an  a  a u m en to  de  la s  
e x p o r t a c io n e s ,  c r e c im ie n to  de l a s  in v e r s io n e s  o de la  m an o  de o b ra  - 
e m p le a d a ,  en  cuyo c a so  h a b r â  que p r a c t i c a r  l a s  p e r t in e n t e s  c o r r e c - -  
c io n e s .  P o r  el c o n t r a r i o ,  lo s  e x c e s o s  de  v a lo r  afladido que se  d eban  
a  c r e c im ie n to s .e a ç ç e s iv o s  en lo s  b e n e f ic io s  e m p r e s a r i a l e s  o de l a s  r£  
t r ib u c io n e s  s a l a r i a l e s  d e b e râ n  s e r  s u je to s  a la  exacc iôn  co y u n tu ra l .
I .
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R e s u m i e n d o  p u e s ,  e s  e n  la  e m p r e s a  donde s e  c o n s i d é r a  hoy  
que s e  d e b e  a c t u a r  p a r a  h a c e r  f r e n t e  a  e s t a  n uev a  s i tu a c iô n  de  s t a g ­
f l a t io n ,  y a  que s i  p o r  s i  s ô l a  no  c a b e  e s p e r a r  de  s u  c o m p o r ta m ie n to  
una  a c t i tu d  s o l i d a r i a  en  l a  l u c h a  c o n t r a  l a  in f la c iô n ,  s e  p r é c i s a  b u s ­
c a r  lo s  m e d i o s  que le  in d u z c a n  a  una a c tu a c iô n  e n  e s t e  s e n t id o ,  s i e m  
p r e  y cuan do  t a i e s  m e d io s  no l a  m e d i a t i c e n  o sup on gan  una  i n t e r f e r e n  
c ia  en el l i b r e  juego  d e l  m e r c a d o  y de  l a s  f u e r z a s  que d e t e r m i n a n  s u  
fu n c io n a m ie n to  (12).
S in  e m b a r g o ,  q u e d a  una p re g u n ta  en e l  a i r e  que c o n v ien e  - -  
a c l a r a r  a n t e s  de s e g u i r  en lo s  c a p i tu le s  s ig u ie n te s  con  el e s tu d io  de 
l a  t a s a  c o y u n tu r a l .  L a  c u e s t iô n  se  r e f i e r e  a  l a  n e c e s id a d  de d i l u c id a r  
qué t ipo  de p r e c i o s  son  lo s  que  r e a l m e n t e  e s t â n  expe  r im e n ta n d o  e s t a  
su b id a  e s p e c t a c u l a r  p a r a  p o d e r  d e l i m i t a r  e l  â m b i to  de l a s  e m p r e s a s  
que  c o n t r ib u y e n  a  e s t a  su b id a ,  ? s e  t r a t a  de p r e c i o s  a g r i c o l a s  ? ,  ? son  
el p r e c i o  de  lo s  p r o d u c to s  i n d u s t r i a l e s  lo s  que  o s t e n ta n  r e c o r d s  de  
c r e c i m i e n t o  en  lo s  u l t im o  s a S o s ? ,  ? e s  el s e c t o r  de s e r v i c io s  el que  
a p o r t a  un m a y o r  p e s o  e s p e c i f i c o  en  l a  in f la c iô n ?
E n c o n t r a r  c u m p l id a  r e s p u e s t a  a  e s t a s  p r e g u n ta s  p r e s u p o n e  - 
c o n o c e r  qué t ipo  de a c t iv id a d  p ro d u c t iv a  y en  d e f in i t iva ,  qué c l a s e s  de 
e m p r e s a s  son  l a s  im p l i c a d a  s en  el fen ô m en o  y en  c o n se c u e n c ia ,  d e b e n  
s e r  o b je to  de  a te n c iô n  p o r  p a r t e  de  l a  t a s a .  A c l a r a r  e s t e  p r o b l e m a  e s  
el c o m e t id o  d e l  e p ig r a f e  s ig u ie n te .
II. -  LA EVO LUCIO N  DE LO S P R E C IO S  E N  FRANCIA A P A R T IR  D E 
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E l e s tu d io  de e s te  t e m a  ha s id o  ob je to  de a te n c iô n  p o r  lo s  dte 
t in to s  g rup os  de  t r a b a jo  que han  c o n s id e ra d o  la  im p la n ta c iô n  de  la  t a -
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sa  c o y u n tu ra l  en F r a n c i a  (1), a s i  com o p o r  l a s  d i s t i n ta s  in s t i tu c i o - -  
nes  que han  s ido  e n c a rg a d a s  a l  r e s p e c to  (14), C om o ha m a n i f e s ta d o  la  
C o m is iô n  de F in a n z a s  de l  S enado , "h an  s ido  lo s  p r e c i o s  de lo s  p r o - -  
duc to s  in d u s t r i a l e s  lo s  que m i s  r a p id a m e n te  han  evo luc ionado  a p a r ­
t i r  de 1974", r a z ô n  p o r  l a  cua l so n  e l lo s  lo s  que c e n t r a n  n u e s t r a  a ten  
ciôn.
No o b s ta n te ,  co nv iene  p r e v ia m e n te  h a c e r  una b r e v e  e x p o s i -  
c iôn  de l a s  r e c i e n te s  e ta p a  s in f la c io n is ta s  que h a  ven ido  p ad ec iend o  
en lo s  u lt im o s aRos. A p a r t i r  de la  seg un da  g u e r r a  m u n d ia l .  F r a n c i a  
ha  conocido  va r i o s  p é r io d e s  in f l a c io n i s t a s ,  en  lo s  que cabe  d e s t a c a r  
l a s  s ig u ien te s  p a r t i c u l a r id a d e s ;
a) La in f lac iô n  que so p o r tô  e n t r e  1943 y 1948 fue fâ c i lm e n te  
d e ten id a  con l a s  d e v a lu a c io n e s  de l  f r a n c o  de 1948 y 1949.
b) La sub ida  de p r e c io s  que se d e s a r r o l l o  en  e l  c u r s o  de la  
g u e r r a  de C o re a  e r a  debido p r in c ip a lm e n te  a  l a s  a l z a s  e x p e r im e n ta -  
d a s  p o r  la s  m a t e r i a s  p r i m a s  co m o  c o n se c u e n c ia  de v a r i a c io n e s  de la  
o f e r ta ,  p e ro  c o n t r a r i a m e n te  a lo que ha  venido o c u r r i e n d o  a p a r t i r  de 
1973, l a s  c u r v a s  de o fe r ta  se m o s t r a b a n  p o r  en fo n ces  pie n am e  nte 
e l a s t i c a s  lo que p e r m i t f a  un r a p id e  a ju s te  y un r e t o r n o  râp ido  de lo s  
p r e c i o s  a lo s  n iv e le s  in i c ia l e s .
c) El p r o c e s o  in f la c io n is ta  que  se  m a n i f i e s ta  e n t r e  1957 y - -  
1958 tuvo to das  l a s  c a r a c t e r i s t i c a s  de una in f la c iô n  de d e m an d a  n a c i -  
da de una p o li t ica  f i s c a l  d e f i c i t a r i a  que  v en ia  p r a c t i c a n d o  el Gobie rno  
d e sd e  h ac ia  a lgunos  aRos. A p a r t i r  de e s to s  m o m e n to s  la  a c e l e r a c iô n  
del  m o v im ien to  de lo s  p r e c io s  m a r c ô  en  c ie r to  m o do ,  e l  fin de la  e s -
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t a b i l id a d  en  F r a n c i a  ya que loa  p r i m e r o a  nueve afios de l a  V2 R e p û -  
b l i c a  h a b ia n  conoc ido  unos r i tm o s  de c r e c i m i e n to  m ed io  anual d e l  - -  
3, 7 5%, y a  p a r t i r  de 1967 b a jo  la  in f lu e n c ia  de l a  e vo luc iôn  m u n d ia l ,  
la  p r e s i ô n  in f l a c io n i s t a  se  a g ra v a .
d) A p a r t i r  de 1967, l a s  te n s io n e s  s o b r e  lo s  p r e c i o s  s e  a c e n -  
tu a n  en  l o s  E s ta d o s  Unido s debido a l  d é f i c i t  p r e s u p u e s t a r io  que s u r g e  
t r a s  l a  in t e r v e n c i é n  a m e r i c a n a  en l a  g u e r r a  de l  V ie tn am  y de l a  f u e r ­
te p r o g r e s i ô n  de lo s  s a l a r i o s .  A d e m â s ,  e l  p e r io d o  c o m p ren d id o  e n t r e  
1965-69 v ie n e  c a r a c t e r i z a d o  en lo s  E E .  UU. p o r  a m p l ia s  y  c o n s i d e r a ­
b le s  v a r i a c i o n e s  de l t ipo  de  in t e r é s  que  p ro d u c e  im p o r t a n te s  e fec to s  
s o b r e  e l  n iv e l  de  lo s  p r e c i o s .
e) Con lo s  a c u e r d o s  de G re n e l l e ,  s e  a b re  en F r a n c i a  a p a r  - - 
t i r  de 1968 un p e r io d o  de f u e r t e  in f lac iôn  de c o s t e s  s a l a r i a l e s ,  p u e s to  
que la  t a s a  de c r e c i m i e n to  de é s to s  p a s a  de un 6% en 1968 a  un 10, 5% 
en  1969 y 1970, a p a re c i e n d o  a l  m i s m o  t iem p o  un nuevo  fenôm eno  c o ­
m o  es  la  s tag f la t io n .
f) P o r  u l t im o ,  en la  p r i m a v e r a  de 1972 l a  se quia  que p a d e c e  
l a  URSS con du ce  a  una sub ida  e s p e c t a c u l a r  de l  p r e c i o  de lo s  c e r e a l e s  
e n  e l  m e r c a d o  a m e r i c a n o  que se  h a c e  e x te n s iv a  a  todos  lo s  p ro d u c to s  
a g r i c o l a s  y  p o r  a ü a d id u r a  a l a s  m a t e r i a s  p r i m a s .  H ac en  su  a p a r i c iô n  
s o b r e  e s t o s  m e r c a d o s  y s o b r e  e l  o ro ,  lo s  m o v im ie n to  s e sp é c u la t iv e s ,  
lo que unido a  la  su b id a  de p r e c i o s  de la  e n e rg ia  que t ie n e  lu g a r  e n  o ^  
tu b r e  de 1973 y a  l a s  p o l i t i c a s  r e s t r i c t i v a s  que ad op tan  d e te r m in a d o s  
p a i s e s  co m o  A le m a n ia ,  cond ic ion an  l a  a p a r i c iô n  de l a  a c tu a l  c r i s i s  - -  
que  c o n fo r m a  en toda su  ex ten s iô n  e l  fenô m en o  de la  s t ag f la t io n .
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E l t e m a  r e v i s t e  e s p e c i a l  i n t e r é s ,  s i  com o p a r e c e  d e s p r e n -  
d e r s e  de lo s  t r a b a jo a  e fe c tu ad o s  en el v e c ln o  p a is ,  s e  ha p ro d u c id o  
a p a r t i r  de 1974 una in v e r s io n  e s t r u c t u r a l  en  el m o v im ie n to  de lo s  
p r e c i o s  que e s c a p a  a toda  e x p l ic a c iô n  a n t e r i o r  r e f e r e n t e  a s u  evo lu -  
c iô n  s e c t o r i a l .
E n  e fec to ,  a  p a r t i r  de i963  y h a s t a  1972, y  s e g û n  l a  t e o r i a  
d e s a r r o i l a d a  en F r a n c i a  de la  p ro d u c t iv id a d  d i f e r e n c i a l  de lo s  t r è s  
s e c t o r e s  de la  p ro d u c c iô n ,  m a s  co n o c id a  co m o  t e o r i a  f o u r a s t i a n a ,  - 
lo s  p r e c i o s  c o r r i e n t e s  de lo s  p ro d u c to s  a g r i c o l e s  v en ian  au m e n ta n d o  
p r o p o r c io n a l m e n te  m â s  que lo s  p r e c i o s  de lo s  p ro d u c to s  in d u s t r i a l e s ,  
y lo s  p r e c i o s  de lo s  s e r v i c io s  del s e c t o r  t e r c i a r i o  a  un m â s  que lo s  - 
p r i m e r o s  com o  puede  c o m p r o b a r s e  en el c u a d ro  n9 1 de l  anexo  a l  - -  
p r e s e n t s  c a p i tu lo , ( 1 9  en el que se e x p r e s a n  tan to  los  in d ic e s  s e c t o r i a  
l e s  c o m o  l a s  ta  s a s  de c r e c i m i e n to s  I n t e r a n u a l e s  y p o r  s e c t o r e s ,
Como se d e s p r e n d e  de su  e s tu d io  lo s  c r e c i m i e n to s  hab id o s  
r e s p o n d e n  a  lo s  c r i t e r i o s  de p a r t i c i p a c iô n  en l a s  p ro d u c t iv id a d e s  s e -  
gun ex p l ic a  la  t e o r i a  fo u r a s t i a n a .  Sin e m b a r g o ,  e s te  m i s m o  a n à l i s i s  
p a r a  e l  p e r io d o  c o m p re n d id o  e n t r e  1971 y 1975 se  i n v i e r t e  c o n c r e t a -  
m e n te  a  p a r t i r  de 1974 en que t iene  su  p lena  a p a r i c iô n  la  c r i s i s  m o n ­
d ia l  (16), co m o  pone de m a n i f i e s to  el h ech o  de  que e l  c r e c i m i e n to  de  - 
lo s  p r e c i o s  in d u s t r i a l e s  de 1974 con r e s p e c to  a 1973 f u e r a  d e l  16,7%, 
m i e n t r a s  que e l  de lo s  p ro d u c to s  a g r i c o l e s  y de lo s  s e r v i c i o s  fu e s e  - 
de 12, 6% y 11,6%, r e s p e c t i v a m e n te .  E s t e  m a y o r  c r e c i m i e n to  del p r e  
c io  de lo s  p ro d u c to s  i n d u s t r i a l e s  se  e x p l i c a  en  bu ena  m e d id a  p o r  la  - 
r e p e r c u s i ô n  de c o s t e s  que p ro d u c e  la  su b ida  d e l  p r e c i o  de la e n e rg ia  
en d ich o s  p ro d u c to s  después  de a lg u n o s  a&os en  lo s  que  la s  p r o d u c t i -  
v id a d e s  de e s t e  s e c t o r  h a b ia n  s ido  m a y o r e s  que  en e l  r e s to  de la  e c o -  
n o m ia  ( 17).
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Si b ien ,  lo s  c r e c i m i e n to s  p ro d u c t iv o s  del s e c t o r  s e c u n d a r io  
se  h a b ia n  m a t e r i a l i z a d o  en  lo s  afios a n t e r i o r e s  en un in c r e m e n to  r e - -  
t r ib u t iv o  de lo s  e le m e n to s  de l  c o s te  y  en  c i e r t a  le n t i tu d  en la  sub ida  - 
de lo s  p r e c i o s  en r e l a c iô n  a  l o s  o t r o s  dos s e c t o r e s  m e n o s  p ro d u c t iv e s ,  
e l  e n c a r e c i m i e n to  d e l  p r e c io  de  la  e n e r g i a  y su  g r a n  im p o r t a n c ia  e n  -  
la  e s t r u c t u r a  p ro d u c t iv e  d e l  s e c t o r  i n d u s t r i a l  p ro v o c a  a  p a r t i r  de e n -  
tone e s  unos c r e c i m i e n to s  m a y o r e s  de  lo s  p r e c i o s  de d ich os  p ro d u c to s  
que v ie n e n  a  c a r a c t e r i z a r  la  s i tu a c iô n  fu t u r s  (18).
A s i  p u e s ,  e s t a  in v e r s io n  e s t r u c t u r a l  de los  p r e c io s  se  ha  - -  
m a n te n id o  en  e l  v ec in o  p a is  a  p a r t i r  de 1973, de fo r m a  que in c lu so  - 
d e sp u é s  de m o s t r a r s e  una c i e r t a  d e s a c e l e r a c i ô n  en  s u  r i tm o  de c r e ­
c im ie n to ,  la  r e l a c io n  s igue  s iendo  la  m i s m a  pues to  que p a r a  1975 la  
p a r t i c ip a c iô n  s e c t o r i a l  e r a :  s e c t o r  p r i m a r i o  (1 11,3%), s e c t o r  s e c u n ­
d a r io  (1 13, 4%) y s e c t o r  t e r c i a r i o  (1 13, 2%) (19). P o r  lo  tan to ,  todo - 
p a r e c e  in d i c a r  que la a c e l e r a c iô n  de  la in f lac iô n  e s t é  e s t r e c h a m e n te  
r e l a c io n a d a  con  la s  c a u s a s  que han  m o t iv ad o  e s te  c a m b io  e s t r u c t u r a l  
en la  v a r i a c iô n  s e c t o r i a l  de lo s  p r e c i o s .
C ie r t a m e n te ,  e s t e  hecho  ha  l levad o  a lo s  é c o n o m is te s  f r a n c e -  
s e s  a  b u s c a r  d i r e c t a m e n te  lo s  r e s p o n s a b le s  de e s te  fenôm eno  y s u s  - 
c a u s a s ,  lo  que ha conducido  a la  c o n s id e ra c io n  de que e l  fenôm eno  de 
la  t r a n s f o r m a c i ô n  e s t r u c t u r a l  de la  in f lac iô n  d e b e r i a  f a c i l i t e r  el nac_i 
m ien to  de un nuevo in s t r u m e n te  que  h ic i e s e  f r e n te  a  la  m i s m a ,  s ien do  
ta l  in s t r u m e n te ,  la ta  sa c o y u n tu ra l .
T a l  t ipo  de m e d id a  se a p l i c a r i a  d i r e c ta m e n te  s o b r e  a q u e l l a s  
e m p r e s a s  i n d u s t r i a l e s  que son  l a s  im p l ic a d a s  d i r e c ta m e n te  en el p r o -  
ceso  de t r a n s f o r m a c i ô n  y en d e f in i t iv e ,  l a s  r e s n o n s a b le s  de que lo s  - 
b ienes  que  p ro d u cen  inc idan  e n  m a y o r  m ed id a  en l a  e le v a c iô n  de l  fncU 
ce g e n e ra l  de p r e c io s  a l  co n su m o .
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E n  c u a lq u i e r  c a s o ,  la  s i tu a c iô n  de r a r e z a  o b s e r v a d a  p a r t i -  
c u l a r m e n t e  en  lo s  m e r c a d o s  in t e r n a c i o n a le s  de p ro d u c to s  a l i m e n t i - -  
c io s  unido a  la  c r i s i s  e n e r g é t i c a ,  e x p l ic a n  en b uen a  p a r t e  la  a p a r i c iô n  
de e s t e  c a m b io  e s t r u c t u r a l .  No o b s ta n te ,  lo  que  no e x p l ic a n  e s  que 
e s t a s  su b id a  s h ay an  s id o  r e p e r c u t i d a s  m â s  que p r o p o r c io n a l m e n te  s o ­
b r e  lo s  p r e c i o s  p o r  p a r t e  de l a s  e m p r e s a s .  Y e s  a qu i  donde p r e c i s a -  
m e n t e  c e n t r a  s u  i n t e r é s  la  t a s a  c o y u n tu r a l  ya que su  o b je t !v o  es  el de 
i m p e d i r ,  no que e s t o s  c r e c i m i e n t o s  n o r m a l e s  de c o s t e s  s e a n  t r a s l a -  
d a d o s  a lo s  p r e c i o s ,  s in o  a q u e l lo s  c r e c i m i e n to s  que p o d e m o s  c a t a l o ­
gs r  c o m o  a n o r m a l e s  o e x c e s iv o s  y de  lo s  que cab e  h a c e r  c u lp a b le  a - 
l a s  p r o p i a s  e n t id a d e s ,  y  en e s t e  s e n t id o ,  ha n  s ido  l a s  e m p r e s a s  indu£  
t r i a l e s  l a s  que han  d e se m p e S a d o  un p a p e l  p r i o r i t a r i o  en  e l  c r e c i m i e n  
to de lo s  p r e c i o s  de l m e n c io n a d o  s e c t o r .
P o r  o t r o  lado ,  una i n v e r s i ô n  co m o  l a  d e s c r i t a  p ro v o c a  r e d i £  
t r ib u c i o n e s  en la  r e n ta  que p ued en  g e n e r a r  nuevos  r i e s g o s  in f la c io n i^  
t a s ,  de a q u i  que, la  ju s t i f i c a c iô n  que e n c u e n t r a  la  a p l i c a c iô n  de una  - 
t a s a  c o y u n tu r a l  co m o  m e d id a  a n t i in f l a c io n i s t a  r e s i d a  fu n d a m e n ta lm e n  
te en  la  n a tu r a l e z a  de la  in f lac iôn  a c tu a l  y  en e l  c am b io  de i n v e r s i ô n - 
en la  e s t r u c t u r a  de lo s  p r e c i o s ,  m â s  que en la  in te n s id a d  de la  e s c a ­
lad a  p r o p ia m e n te  d ich a ,  lo que unido a lo s  f r a c a s o s  p a r c i a l e s  que h an  
t en id o  en  F r a n c i a  l a s  p o lf t i c a s  e s t a b i l i z a d o r a s  a  p a r t i r  de 1962, o t o r -  
gan  p le n a  v a l id e z  a l  nuevo  i n s t r u m e n to  y l a  c o n f ian za  d e  que  p ued a  
a p o r t a  r  a lgo  p o s i t iv o  a l a  p o lf t ic a  e c o n ô m ic a  d e l  g o b ie rn o  (20).
El te m a  se  m u e s t r a  p a r t i c u l a r m e n t e  i n t e r e s a n t e  p o r  cu an to ,  
r é s u l t a  que a p a r t i r  de la  c r i s i s  de l  p e t r ô le o  y de  m a t e r i a s  p r i m a s ,  - 
a q u e l lo s  s e c t o r e s  que r e s u l t a b a n  s e r  lo s  m â s  p ro d u c t iv e s  y p o r  lo  tan  
to , lo s  que p e r m i t i a n  m a y o r e s  r e t r i b u c io n e s  de los  d is t i n to s  c o m p o -
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n e n te s  de l  c o s t e  s in  que se  t r a d u j e r a n  e n  e le v a c io n e s  e x c e s iv a s  de  - 
lo s  p r e c i o s ,  so n  lo s  que se  han  m o s t r a d o  m â s  in c a p a c e s  p a r a  im p e ­
d i r  q u e  lo s  a u m e n to s  e x p e r im e n ta d o s  en  lo s  inpu ts  e n e rg é t i c o s  fu e s e n  
t r a s l a d a d o s  a  lo s  p r e c i o s  m â s  que p ro p o r c io n a lm e n te ,  h a s t a  e l  punto 
de que s e  h a  p ro d u c id o  una v a r i a c iô n  ra d i c a l  en l a  evo luc iôn  e x p é r i ­
m e n ta  d a  p o r  lo s  d is t i n to s  p r e c i o s  s e c t o r i a l e s
E n  b a s e  a  e s t a s  a p r e c i a c io n e s ,  y  s i  h an  s ido , com o m u e s t r a n  
lo s  d a to s  d i s p o n ib le s ,  lo s  p ro d u c to s  in d u s t r i a l e s  lo s  que ha n  su f r id o  - 
una m a y o r  e le v a c iô n ,  h a b r â  que e n c o n t r e  r  en  l a s  e m p r e s a s  p e r t e n e - -  
c i e n t e s  a  d icho  s e c t o r  l a s  c a u s a s  que  p o s ib i l i t a n  d icha  sub ida  s in  que 
n e c e s a r i a m e n t e  b ay a  que e x im ir  de tod a  re s p o n s a b i l id a d  a l a s  d e m â s  
e n t id a d e s  que o p e ra n  en o t ro s  c a m p o s  de la  eco n o m ia .
R e s u m ie n d o  p u es ,  puede d e c i r s e  que so n  la s  p ro p ia s  c a r a c -  
t e r i s t i c a s  que m u e s t r a  l a  in f lac iôn  que  p a d e c e m o s ,  o m e j o r  d icho , la  
s ta g f la t io n ,  unido al pape l  que p a r e c e n  d e se m p e r ia r  la s  e m p r e s a s  en 
e l  p r o c e s o  in f la c io n is ta ,  l a s  r a z o n e s  que en m a y o r  g rado  ju s t i f ic a n  - 
la  a p a r i c iô n  de la  t a s a  c o y u n tu ra l  a f in a le s  de 1974 en F r a n c i a .
III. -  LO S T RA B A JO S P R E P A R A T O R IO S  Y NACIMIENTO DE LA TASA 
C OYUNTURAL.
D e n tro  de  e s t e  cam p o  de la  bôsq ued a  de p o s ib le s  so lu c io nes  
y a l t e r n a t iv a s  a l  p r o b l e m s  del a lz a  de lo s  p r e c i o s  y en  b a se  a l a s  co n -  
s id e r a c i o n e s  h e c h a s ,  s u r g e  en  F r a n c i a  a m e d ia d o s  de 1974 e l  anuncio  
de una nueva f i g u ra  que ten d r fa  p o r  ob je to  h a c e r  f r e n te  a l  p a r t i c u l a r - 
p r o c e s o  in f la c io n is ta  que venfa p ad ec ien d o  el p a is  en los  ô l t im o s  ahos
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y que  com o  h e m o s  m a n i f e s t a d o  a n t e r i o r m e n t e ,  se  m o s t r a b a  r é t i c e n ­
te  a c e d e r  an te  el cu m u lo  de m e d i d a :  e s t a b i l i z a d o r a s  que h a b ia n  sido 
a p l i c a d a s  a n t e r i o r m e n t e  (21).
L a  id e a  s u r g e  en  e l  se n o  de  un g rup o  de e c o n o m i s t a s  que , - 
unos  afios a n te s ,  v e n ia n  dando f o r m a  a la  p r e t e n s i o n  de  p e n a l i z a r  to ­
do in c r e m e n t o  no ju s t i f ic a d o  en  e l  v a lo r  aSadido  de l a s  e m p r e s a s  com o 
m e d io  de h a c e r  f r e n t e  a  la  su b ida  de p r e c i o s  s in  que  r e p e r c u t i e s e  - -  
m u y  d e s f a v o r a b le m e n te  en e l  p r o b l e m s  d e l  p a r o ,  y  e n t r e  lo s  c u a le s  -  
se e n c o n t r a b a n  J e a n  S e r i s é - y  L io n e l  S to lé ru .
E s t a s  id e a s  t o m a r o n  c u e rp o  a  p r in c ip io s  de  1974 cuando  e l  -  
G o b ie rn o  f r a n c é s  to m a  c a r t a s  en  e l  as  un to  an te  lo s  s u c e s iv o s  f r a c a - -  
s o s  que  v e n ia n  m o s t r a n d o  l a s  p o l i t i c a s  e c o n ô m ic a s  e s t a b i l i z a d o r a s ,  - 
e n c a rg a n d o  a un g rupo  de  e c o n o m is t a s  y  e x p e r t o s  f i s c a l e s  l a  m i s i ô n  - 
de e s t u d ia r  la s  c o n d ic io n e s  en  q ue  p o d r i a  e s t a b l e c e r s e  una t a s a  coyun 
t u r a l ,  s e g û n  l a s  id e a s  e x p u e s t a s  p o r  J e a n  S e r i s é ,  a s i  co m o  un in f o r ­
m e  s o b r e  e l  a l c a n c e  y r e s u l t a d o s  de la  m i s m a .
L a  C o m is iô n  fue  p r e s id id a  p o r  C h r i s t i a n  C h avan on  (22) y  - -  
c r e a d a  p o r  d e c r e t o  de  1 de ju l io  de 1974 (23), y de cuyo  in f o r m e  cabe  
e x t r a e r  l a s  s ig u ie n te s  c o n c lu s io n e s ;
a) Que la  in f la c iô n  a c tu a l  es  un fen ôm en o  de d im e n s io n e s  - -  
u n iv e r s a l e s  y que p o r  lo  tan to  r e q u i e r e  de  p a r t i c u l a r s  s m e d id a s  p a r a  
su  s o lu c iô n  p o r  cuan to  l a s  e s p e c i a l e s  c i r c u n s t a n c i a s  que lo  e x p l i c a n - 
e s c a p a n  a l a s  m e r a s  I n t e r p r e t a c io n e s  in f l a c io n i s t a s  que t r a d i c i o n a l - -  
m e n te  se  v en ian  dando  h a s t a  en to n c e s .
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E n e fec to ,  seg û n  se  d e s p r e n d e  de l  m e n c io n ad o  In fo rm e ,  el 
fen ô m en o  de l a  s ta g f la t io n  e n c u e n t r a  su s  r a i c e s  en una e s p i r a l  s a l a -  
r i o s - p r e c i o s  q ue  s e  a u to a l im e n ta  r e c i p r o c a m e n te  p e r o  que en  m od o  
alguno  p o s ib i l i t a  c r e c i m i e n to s  p ro d u c t iv o s  que in c r e m e n te n  la  o f e r ta  
p o rq u e  I j s  p a u la t in o s  c r e c i m i e n to s  de  lo s  r i tm o s  de p ro d u c t iv id a d  - 
v an  s iendo  cad a  v e z  m e n o r e s  a s i  com o la s  c a n t id ad es  de r e c u r s o s  - -  
d i s p o n ib le s .  A n te  t a l  e s ta d o  de  c o s a s ,  la  d in à m ic a  que via i n c r e m e n ­
to s de c o s t e s  p ro v o c a  c r e c im ie n to  en  lo s  p r e c i o s  se  p e rp é tu a  a s i  
m i s m a  a l  p r o d u c i r s e  c r e c i m i e n to s  en el n ive l  de  d e m an d a  s in  que  
o c u r r a  o t ro  ta n to  con  la  o f e r t a ,  r e s u l ta n d o  de todo e llo  una a c e l e r a ­
c iôn  cada  v ez  m â s  v e r t ig in o s a  de lo s  r i tm o s  in f la c io n is ta s .
b) E n  segundo  lu g a r ,  an te  e s t e  p a n o ra m a ,  los  r e s u l t a d o s  - -  
que se han  ob ten ido  ap l icand o  p o l i t i c a s  e s t a b i l i z a d o r a s  o p e ra n d o  a - -  
t r a v é s  de la  d e m a n d a  o de los c o s t e s  h an  re s u l ta d o  in e f ic a c e s  a  e s c a -  
la  global,  p o r  lo  que se h a c e  p r e c i s o  a c tu a r  d i r e c ta m e n te  s o b r e  e l  - -  
o r ig e n  del  p r o c e s o  ac tua l ;  es d e c i r ,  s o b r e  la  e m p r e s a  en tanto  es  - -  
e l la  la  p r in c ip a l  r e s p o n s a b le  de que e l  m e c a n i s m o  d e s c r i t o  se p e r p é ­
tue  p ro vo cand o  a u m e n to s  de s u  v a lo r  afiadido s u p e r io r e s  a lo s  r e a l e s  
in c r e m e n to s  n o m in a le s  de sus in p u ts .
E n  t a i e s  c i r c u n s t a n c i a s ,  e s t a b le c e  la co n v en ien c ia  de que  - 
se  defina  un u m b r a l  de c r e c im ie n to  n o r m a l  en el v a lo r  afiadido de l a s  
e m p r e s a s  de un p e r io do  a  o tro  y una a c tu a c iô n  d i s u a s o r i a  a t r a v é s  de 
l a  t a s a  c o y u n tu ra l  p a r a  aq u e l lo s  in c r e m e n to s  que s o b r e p a s e n  l a  n o r ­
m a  e s ta b le c id a .  E l  h e ch o  de que se a n  la s  e m p r e s a s  l a s  e x c lu s iv a m e n  
te a f e c ta d a s  p o r  la  n uev a  f ig u ra ,  no s e  debe  a que se  le s  c o n s i d é r é  — 
la s  ûn icas  r e s p o n s a b le s  de la in f lac iô n .  L a  in f lac iô n  es el f r u to  de - -
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d e m a s ia d a s  c i r c u n s t a n c i a s  p a r a  d i s c u t i r  s i  l a  r e s p o n s a b i l id a d  es  de 
ind iv id u o s ,  de  in s t i tu c io n e s ,  de  g ru p o s ,  de e m p r e s a s  o del p ro p io  - -  
s i s t e m a  y la  lucha  c o n t r a  la  in f la c iô n  ob liga  a  l a  r e s p o n s a b i l id a d  de 
to do s ,  d eb iend o  s e r  a b o rd a d a  p o r  l a  m a y o r f a  y en  todo  c a s o  con e l  - 
m a y o r  n u m é r o  de i n s t r u m e n to s .  Lo u n ico  que o c u r r e  e s  que , e l  h e - -  
cho de que s e a  c o n s id e r a d a  co m o  el c e n t r o  de  a te n c iô n  de la  p o l i t i c s  
e c o n ô m ic a  co y u n tu ra l ,  s e  d eb e  a que en au  s e n o  e s  donde se  f o r m a n  
la  m a y o r i a  de la s  r e n t a  s y s e  f i jan  la  m a y o r i a  de lo s  p r e c i o s .
É s to s  p la n te a m ie n to s  fu e ro n  p r e s e n ta d o s  p o r  e l  g rupo  p r e s i  
d ido  p o r  e l  s e n o r  C havanon  a l  G o b ie rn o  e n  b a s e  a l  cu a l  p r e p a r ô  el 11 
de o c tu b r e  d e l  m i s m o  aüo  un P r o y e c t o  de L e y  que fue p r e s e n ta d o  a l - 
Senado p o r  el en ton ces  m i n i s t r e  de E c o n o m ia  y F in a n z a s ,  J e a n  P i e - -  
r r e  F o u r c a d e  (24) y  en  e l  que ,  t r a s  e x p o n e r  lo s  t r è s  p r o b l è m e s  b â s ico  
a lo s  que iba d ir ig id o  el p ro y e c to  le y  de f in an za s  p a r a  1975; a s a b e r ,  - 
r e e q u i l i b r a r  la  b a la n z a  c o r n e r c ia l  p a r a  que l a  b a la n z a  de pagos  pueda 
v o lv e r  a l a  s i tu a c iô n  de e q u i l ib r io  que un p a is  co m o  F r a n c i a  debe o s -  
t e n t a r  p o r  el p ape l  que r e p r é s e n t a  en  la  p o l i t ic a  m u n d ia l ,  r e d u c i r  la  
t a s a  de  in f la c iô n  a n iv e le s  a l  m e n o s  c o m p e t i t iv o s  con lo s  p a i s e s  que - 
m a y o r e s  l o g r o s  han  a lc a n z a d o  en e s t e  t e r r e n o  y m a n te  ne r  l a  ac t iv id a d  
e c o n ô m ic a  d e n tro  de unos r i t m o s  a c e p t a b le s  de c r e c i m i e n to ,  p a s a  a 
ex p o n e r  la  s i tu ac iô n  in f la c io n is t a  de l  p a is  y e l  d e s e o  de a b o r d a r l a  con 
un nuevo  in s t ru m e n to  que  p re t e n d e  s e a n  l a s  p r o p i a s  e m p r e s a s  l a s  que 
ad o p ten  un c o m p o r ta m ie n to  que ayude a e s t a b i l i z a r  la  e co n o m ia  y que 
no t ie n e  e l  c a r a c t e r  de im p u e s to  sino que se  t r a t a  de una ex ac c iô n  - -  
que e s  r e e m b o ls a b le  to ta l  o p a r c i a l m e n t e ,  que  t ie n e  c a r a c t e r  te m p o ­
r a l  y que sôlo  debe r e c a e r  s o b r e  aq ue l  g rupo  de e m p r e s a s  que p o r  - -  
su s  d im e n s io n e s  juegan  un p a pe l  im p o r t a n te  en la a c t iv id a d  e c o n ô m i­
ca  y en  la  e vo luc iôn  de los  p r e c i o s .
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Una v e z  e x p u es to  e l  p ro y e c to  de l e y  a n te  el Senado, fue  pre^ 
s e n ta d o  un  in f o r m e  s o b r e  e l  m i s m o  p o r  p a r t e  de  Y von  Coudé d u  F o - -  
r e s t o  p r e s i d e n t s  de  la  C o m is iô n  de  F in a n z a s  d e l  S enado  (25), p o r  e l  
que Se a d o p ta b a  e l  P r o y e c t o  p r e s e n ta d o  p o r  e l  G o b ie rn o  aunque se  le  
h a b ia n  in t ro d u c id o  a lg u n a s  m o d i f i c a c io n e s  im p o r t a n te s  en  t o r  no a  la  
s u p r e s i ô n  d e  l a  t a s a ,  d e s t in o  q ue  d e b ia n  d a r s e  a  l a s  c a n t id a d e s  p a g a -  
d a s  y no r e e m b o l s a d a s ,  d e l im i ta c iô n  del c a m p o  de a p l ic a c iô n ,  e tc .
P o s t e r l o r m e n t e , una  v e z  p r a c t i c a d a s  l a s  o p o r tu n a s  c o r r e c -  
c io n es  en e l  Senado ,  e l  P r o y e c t o  de L e y  de l  p r é l è v e m e n t  c o n jo n c tu - -  
r e l  p a sô  a  la  A s a m b i e a  N ac ion a l  (26), en  l.i que  fue ob je to  de deb a te  
y  v iv a s  p o lé m ic a s  que  a l t e r a r o n  a s i m i s m o  e l  tex to  in ic ia l .  L os  s u c e ­
s iv o s  e n c u e n t r o s  tu v ie ro n  lu g a r  con m o t iv o  d e l  in f o rm e  que p re s e n tô  
M a u r ic e  P a p o n  (27) en  n o m b re  de  la  C o m i i iô n  de F in a n z a s  de la  A s a m  
b le a  N a c io n a l  a la  p ro p i a  C â m a r a ,  y l a s  p o s t e r i o r e s  d is c u s io n e s  que 
tu v i e ro n  l u g a r  los  p r i m e r o s  d ia  de d i c i e m b r e  (28), e s ta b le c ie n d o  n ue -  
v a s  m o d i f i c a c io n e s  c o n c e rn i e n te s  a  la  n e c e s id a d  de que la  re n o v ac iô n  
de l a  t a s a  c o y u n tu ra l  s e  haga  cad a  aüo a l  a p r o b a r s e  p o r  el L e g i s l a t i -  
vo l a  le y  de f in a n z a s ,  l a  co n v e n ie n c ia  de que  el r e e m b o ls o  de la  e x a c ­
c iôn  s e a  to ta l  y no p a r c i a l ,  e l  d e s e o  de  que l a s  c if r a s  que d e l im i ta n  - 
e l  â m b i to  de a p l i c a c iô n  de la  t a s a  fu e s e n  m a y o r e s  en lo  que se  r e f i e - 
r e  a l  v o lu m en  de v e n ta s  y  al n u m é r o  de t r a b a j a d o r e s  que t i e n e n  que 
e m p l e a r  l a s  e m p r e s a s ,  a s i  com o  a lg u n as  m o d i f i c a c io n e s  r e f e r e n t e s  
a  la  su je c iô n  a la  t a s a  de d e te r m i n a d a s  e n t id a d e s  co m o  b an cos  y - -  
com paR ias  de s e g u r o s .
E l tex to  con  l a s  m e n c io n a d a s  v a r i a c io n e s ,  fue  n u ev am e n te  
enviado  a l  S enado  (29), el cual a su  vez ,  m o s t r a n d o  a lg u n as  d i s p a r i -
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d a d e s  con l a s  m o d i f i c a c io n e s  que se  h ab ian  in t ro d u c id o  e n  l a  C a m a r a  
B a ja ,  condic iono  la  c r e a c i o n  de una c o m is iô n  m ix ta  p a r i t a r i a  e n c a r -  
gada de c o o rd in a r  l a s  p o s t u r a s  de a m b a s  c a m a r a s  (30) y en la  que - -  
f o r m a b a n  p a r t e  com o  p on en te s  g é n é r a l e s ,  M. P a p o n  e Y von Coudé - 
du F o r e s t o .
L o s  r e s u l t a d o s  ob ten ido  s fu e r o n  e x p u e s to s  f in a lm e n te  en  el 
Senado el 20 de d ic i e m b r e  d e l  m is m o  ano (31) y el te x to  d e f in i t iv e  po r  
e l  que se  e s t a b le c i a  la  t a s a  co yu n tu ra l  en F r a n c i a  tuvo  l u g a r  el 30 de 
d ic i e m b r e  con e n t r a d a  en v ig o r  a  p r i m e r o s  de e n e ro  de  1975 t r a s  la  - 
p u b l ic a c iô n  de la  le y  n9 74 /1169  in s t i tu a n t  un p r é l è v e m e n t  c o n jo n c tu ­
r e l  (32).
A p a r t i r  de d icho m o m en to ,  se  fu e ro n  d ic tan d o  n u ev as  d isp o  
s i c io n e s  que co m p lé ta  ban el tex to  in ic ia l  l lenando  lo s  h u e co s  y l a g u - -  
n a s  que la  ley  de a p l ic a c iô n  de l a  t a s a  h ab ia  de jad o  in i c ia lm e n te .  Den 
t r o  de e s t a s  m e d id a s  se e n c u e n t ra n  l a s  ad op tad as  r e f e r e n t e s  a l  c a m ­
po de ap l ic ac iô n  de la  t a s a ,  a la s  m o d a l id a d e s  de c â lc u lo  d e l  m a r g e h  
y al m odo de a p l i c a r  lo s  co e f ic ie n te s  c o r r e c t o r e s  de l  m a r g e n  de r e f e ­
r e n d a ,  a s f  com o a lg u n a s  r e g l a s  r e f e r e n t e s  a su m a n e r a  de a p l i c a c iô n  
a  l a s  en tidad es  b a n c a r i a s ,  f i n a n c ie r a s ,  c r e d i t i c i a s  y a s e g u r a d o r a s  - 
que  no h ab ian  s ido c o n s id e ra d a s  su f ic ie n te m e n te  e n  e l  t ex to  in i c ia l  y 
que p o r  lo  tan to  n e c e s i t a b a n  de un t r a t a m ie n t o  m â s  d e ten id o  (33).
Con p o s t e r io r id a d ,  han  ido a p a re c i e n d o  a lg u n a s  d i s p o s i c i o - -  
n e s  su p r im ie n d o  el pago de lo s  i n g r e s o s  a cuen ta  p o r  p a r t e  de l a s  em 
p r e s a s  (34), o d e s a r r o l l a n d o  a lgu nas  in s t i tu c io n e s  de co n tro l  y g e s - -  
t iô n  de la  t a s a  (35), o la  co rnpo s ic iô n  de a lgunos de s u s  ô rg a n o s  a d - -
m i n i s t r a t i v o s  (36), o r e i t e r a d o s  d e a c u e n to s  (37), h a a ta  d e s e m b o c a r  
e l 3 de o c tu b r e  de 197 5 en  l a  s u p r e s iô n  de  la  t a s a  co n  c a r a c t e r  p r o v i ­
s io n a l  (38) p o r  cuan to ,  puede  d e c i r s e  q u e  a  lo  l a r g o  de 1975 no h a  t e ­
nido m â s  que una a p l i c a c iô n  t e ô r i c a ,  hab id a  c u en ta  de que la  e v o lu - -  
c iôn  e x p e r i m e n t s da  en  d ich o  p e r io d o  p o r  e l  in d ice  de  p r e c i o s  a l  c o n ­
su m o  h a  p o s ib i l i t a d o  s u  s u p r e s iô n  a p a r t i r  de  p r i m e r o s  de s e p t i e m -  
b r e  y  l a s  d i f ic u l ta d e s  f i n a n c i e r a s  que v en ian  a t r a v e s a n d o  l a s  e m p r e ­
sa s  hab ian ,  a s i m i s m o ,  a c o n s e j a d o  la  s u p r e s iô n  de  l a s  o b l lg a c lo n e s  a 
cu en ta  e l  30 de a b r i l  y  e l  31 de ju l io  d e l  m i s m o  afio.
L a  le y  de f in a n z a s  p a r a  1976 h a b ia  p r e v i s to  el r e s t a b l e c i - -  
m ie n to  de la  nu eva  f ig u ra  en  el su p u e s to  de que e l  in d ic e  de lo s  p r e ­
c io s  a l  co nsum o  del g rupo  "p ro d u c to s  m a n u f a c tu r a d o s  p r iv a d o s "  s o - -  
b r e p a s a s e  el 3% d u ra n te  un p e r io d o  de t r è s  m e s e s  c o n s e c u t iv o s ,  p e ­
ro deb ido  a que p a r a  d icho  afio lo s  n iv e le s  in f l a c io n i s t a s  de l  p a i s  no 
r e b a s a r o n  la  c i f r a  e s t ip u la d a ;  e s  d e c i r ,  en to rn o  a l  8%, no hubo l u ­
g a r  a la  a p l ic a c iô n  de la  t a s a  c o y u n tu ra l  d u ra n te  1976, aunque s i  p a r ­
c ia lm e n te  en lo que se  r e f e r i a  a d e t e r m i n a d a s  a c t iv id a d e s  (39).
P o r  u l t im o ,  y p a r a  f i n a l i z a r  con e s te  a p a r ta d o ,  d e n t ro  d e l  
c u a d ro  del p r o g r a m s  a n t i in f la c io n is t a  é la b o r a  do p o r  el G o b ie rno  f r a n ­
c é s  p a r a  1977 y junto  a  l a s  d is p o s ic io n e s  r e g l a m e n t a r i a s  que en m a ­
t e r i a  de p re c io s  fu e ro n  ad o p ta d a s  (40), la  le y  de f in a n z a s  p a r a  1977 
en su  a r t ic u lo  9, (41) p r e v e i a  la  a p l i c a c iô n  de la t a s a  c o y u n tu ra l  a p a r ­
t i r  d e l  1 de e n e ro  de l  c i tad o  afio en lo s  t é r m i n o s  que e s ta b le c i a  la  
le y  n9 74-1169  de 1974, aunque  in t ro d u c ien d o  a lg u n as  m o d i f i c a c io n e s  
en el t e m a  c o n c e rn ie n te  a lo s  pagos  a cue n ta ,  ya que e l  l e g i s l a d o r  h a ­
b ia  su p r im id o  lo s  p r i m e r o s  d e sc u e n to s  que te n ia n  l u g a r  a l  f ina l  de l  - 
p r i m e r  t r i m e s t r e  y lo s  h ab ia  su b o rd in ad o  a  la  o b l ig ac iô n  de e f e c tu a r
Yel pago a l  f i n a l i z a r  el p r i m e r  s e m e s t r e  s i e m p r e  y cuando el a u m e n -  
to e x p e r im e n ta d o  p o r  e l  ind ice  de p r e c io s  a l  c o n su m o  de l  grupo " p r o ­
d u c to s  m a n u f a c tu r a d o s  p r iv a d o s "  fu e s e  s u p e r i o r  a l  2, 5% d u ra n te  un - 
p e r io d o  de  s e i s  m e s e s  c o n se c u t iv o s  (42), lo  q ue  sup on ia  que  e l  top e  - 
in f la c io n is ta  f i jado  p o r  l a s  a u to r id a d e s  p a r a  todo el afio no d e b e r i a  - 
s e r  s u p e r i o r  a l  5% en  lo  que r e s p e c t a  a  d ich o s  p ro d u c to s .
F in a l m e n t e ,  la  t a s a  co y u n tu ra l  c o n t r a  la  in f lac iôn  no ha s ido  
r e c o n s id e r a d a  p o r  la  le y  de f in ; ,nzas p a r a  1978 de m a n e r a  que ha  d e ­
jado  de t e n e r  a p l i c a c iô n  en e l  v e c in o  p a is  a p a r t i r  de l  1 de e n e ro  de - 
dicho afio, p o r  lo que a p a r t i r  de e sa  fecha  la s  e m p r e s a s  se  han  v i s -  
to d e s l ig a d a s  de toda  o b l igac iôn  de pago p o r  d icho  con cep to  (43).
IV. - FU NDAM ENTOS TEO RICOS, CARA CTERISTICA S Y PR IN C IPIO S 
P E  LA TASA COYUNTURAL.
L a id ea  de e s t a b l e c e r  una t a s a  de tipo f i s c a l  d e s t in a d a  a l u ­
cha r  c o n t r a  la  in f lac iô n  ha s ido  e l  f r u to  de dos tipo s de r e f le x io n e s :
1. E n  p r i m e r  lu g a r ,  de  lo s  r e s u l t a d o s  que s e  d e r i v a r o n  de 
l a s  p o l i t i c a s  e s t a b i l i z a d o r a s  que se  v en ian  ap l ic a n d o  e n  F r a n c i a  d e s -  
de 1968 y que a  f in a le s  de 1973 h a b ian  m o s t r a d o  su  in c a p a c id a d  p a r a  
h a c e r  f r e n t e  a l  p r o c e s o  in f la c io n is ta .  Segûn se  d e s p r e n d e  de a lg un os  
t r a b a jo s  s o b r e  e l  t e m a  (44), tan to  la s  p o l i t i c a s  de p r e c i o s  com o de - 
s a l a r i e s  se  han  m o s t r a d o  in o p é r a n te s  an te  la  s tag f la t io n ,  con a lg u n a s  
e x c e p c io n e s  com o  ha s id o  e l  c a so  de A le m a n ia ,  de a h i  que se  baya  - 
p lan tead o  la  n e c e s id a d  de b u s c a r  n u evas  f ô r m u la s  que pue dan h a c e r  -
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f r e n t e  a l  fen ô m e n o  de una  f o r m a  m â s  e f i c a z .
P o r  una  p a r t e ,  a q u e l l a s  p o l i t i c a s  e c o n ô m ic a s  que  a s e m e ja n  
z a  de l a s  a d o p ta d a s  en F r a n c i a ,  h an  b u s c a d o  l a  so lu c iô n  a l  p r o b l e m s  
in f l a c io n i s t a  im p la n ta n d o  una a m p l ia  g a m a  d e  m e d id a s  y  c o n t r ô le s  r e -  
g l a m e n ta r io s  e s e n c i a lm e n te  l im i ta d o s  a lo s  p r e c i o s  t a i e s  c o m o ,  m e ­
d id a s  f i s c a l e s ,  c o n t r ô l e s  de  p r e c i o s  y  m a r g n r .e s  c o m e r c i a l e s ,  a c u e r  
do s  m a r c o ,  p r o g r a m a s  c o n c e r t a d o s ,  e tc .  , no han  dado lo s  r e s u l t a ­
do s  a p e te c id o s  y se  h an  m o s t r a d o  en  c i e r to  m od o  in o p é r a n te s  en la  - 
c r i s i s  a c tu a l .
P o r  o t ro  lado, l a s  p o l i t i c a s  de r e n t a s  y p r e c i o s ,  p a r e c i d a s  
a l a s  que se  han  a p l i c a d o  en lo s  ô l t im o s  afio s en p a i s e s  co m o  E s ta d o s  
Unidos o G ra n  B re ta f ia  e n t r e  1971 y 1973, y que s e  h an  e s f o r z a d o  en 
h a c e r  r e s p e t a r  lo s  c r i t e r i o s  y n o r m a s  a c o r d a d o s  p o r  l a s  a u to r id a d e s  
gube r n a m e n ta l  e s y l a s  d i s t i n t a s  f u e r z a s  e c o n ô m ic a s  y so c i a le s  ( s in -  
d ic a to s  de t r a b a j a d o r e s  y de  e m p r e s a r i o s )  tam p o co  han  l l eg ad o  a  
buen t é r m i n o  en  tan to  lo s  p a c to s  s o c i a le s  han  s ido  ro to s  en  lo s  m o - -  
m e n to s  m a s  c r i t i c o s  de l  p ro c e s o  in f la c io n is ta .
A n te  e s t e  e s t a d o  de  c o s a s ,  l a  m i r a d a  se  h a  d i r ig id o  en b u s -  
ca de un nuevo h o r iz o n te  que nos t r a j e s e  re n o v a d a s  e s p e r à n z a s  p a r a  
p o d e r  a t a j a r  con m a y o r  e f i c a c ia  l a  in f la c iô n  g a lo pan te  que se  ha ex -  
ten d id o  a  p a r t i r  d e  1968, lo  que ha p ro v o c a d o  una p ro fu n d a  re f le x iô n  
en to rno  a  l a s  s a l id a s  que  puede  e n c o n t r a r  l a  c r i s i s  (45).
2. El segundo  n ô c leo  de r a z o n a m ie n to s  p ro v ie n e  de la  c o n s i -  
d e ra c iô n  de que lo s  a g e n te s  e c o n ô m ic o s  ( e s p e c i a l m e n te  l a s  e m p r e s a s ) ,  
a p ro v e c h a n  una s i tu a c iô n  p r iv i l e g ia d a  o de m a l  fu n c io n a m ien to  d e l  - -
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m e r c a d o  p a r a  in c r e m e n t a r  lo s  p r e c i o s  r e t r ib u t iv o s  de su s  f a c t u r e s ,  
m â s  a l l â  de un l im i te  e s t im a b le ,  de f o r m a  que f a v o r e c e n  el d e s a r r o -  
l lo  de l a  in f lac iôn.
E s t a  re f lex iô n  h a  d e se m b o c a d o  en  l a  Idea  de que e l  m e j o r  - 
m e d io  de h a c e r  c é s a r  o de l i m i t a  r  e s t a s  a n t i c ip a c io n e s  in f la c io n is t a s  
y  el e n r iq u e c im ie n to  s in  j u s t a  c a u s a  de l a s  d î s t i n ta s  e m p r e s a s  que - -  
lo  p o s ib i l i tan ,  es  m e d ia n te  e l  e s ta b le c im ie n to  de  un im p u e s to  o c u a l ­
q u ie r  o t r a  m ed id a  de c a r a c t è r e s  anâ log o s  que g ra v e  f u e r t e m e n te  los  
c r e c i m i e n to s  de v a lo r  afiadido que  p ro v o c a n  cuando é s to s  s o b r e p a s e n  
un l i m i te  c o n s id e ra d o  com o  n o r m a l  o a d m is ib le  a e s c a l a  n ac iona l,  lo 
que supone, l a  n e c s s id a d  de p o d e r  d is t in g u i r  en la evo luciôn  del v a lo r  
afiadido una p a r t e  im p u tab le  a  su  c r e c im ie n to  en  vo lum en  y o t r a  a t r i -  
bu ib le  a  la  sub ida  de los p r e c i o s .  A h o ra  b ien ,  s i  e s te  p ro p ô s i to  se ha 
ce  d i f ic i lm en te  po s ib le  en la  c on tab i l idad  n ac iona l  y a e s c a la  macroe^ 
c o n ô m ica ,  lo s  p ro b le m s  s y  d i f ic u l ta d e s  que se  p r e s e n t a n  cuando d e s a  
g r e g a m o s  l a  d is t in c iô n  p o r  r a m a s  o s e c t o r e s  y m â s  a un, p o r  e m p r e ­
s a s ,  es m ucho  m a y o r ,  p o r  lo que la s  s im p l i f ic a  clone s que r e q u i e r e - 
la  a p l ic ac iô n  de una t a s a  c o y u n tu ra l  son  g ra n d e s  lo que a  su  vez  p r é ­
c i s a  de un c r i t e r i o  de  d e l im i ta c iô n  de la s  e m p r e s a s  que van  a  q u e d a r  
so m e t id a s  a la  m i s m a  y c u a le s  no.
Una vez  exp ues to s  lo s  fu n d am en to s  que han cond ic ionado  el 
e s t a b le c im ie n to  de una  f ig u ra  de e s te  t ipo  com o in s t ru m e n to  a n t i i n - -  
f la c io n is ta ,  y an te s  de in t ro d u c i rn o s  en lo s  c a p i tu le s  que s iguen  con 
el es tu d io  p o rm e n o r iz a d o  de la  e s t r u c t u r a ,  p r in c ip io s  y e le m e n to s  - 
q u e  l a  configuran ,  v a m o s  b r e v e m e n te  a ex p on er  en lo que sigue a ig u  
nos  de  lo s  a s p e c to s  m â s  s ig n if ic a t iv e s  que c a r a c t e r i z a n  a  l a  t a s a  c o ­
y u n tu ra l  al objeto  de f a c i l i t a r  al l e c t o r  una l i g e r a  idea  de cuâ l e s  e l - 
con ten ido  y s ign if icado  de e s t e  nuevo in s t ru m e n to .
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IV. 1. -  C a r a c t e r f a t i c a s  p r in c ip a le »  de l a  t a s a  c o y u n tu ra l  
IV . 1 .1 .  N u m é r o  l im i ta d o  d e  e m p r e s a s  s u j e t a s .
Se t r a t a  de d é t e r m i n a  r  que y c u a l e s  so n  l a s  e m p r e s a s  que 
q u e d a n  s u j e t a s  a l  c a m p o  de  a p l i c a c iô n  de  l a  e x a c c iô n  c o y u n tu ra l .  L o s  
t r a b a j o s  p r e p a r a t o r i e s ,  a s i  c o m o  l a s  r e f o r m u l a  c lo n e s  que  p o s t e r i o r -  
m e n t e  s e  h i c i e r o n  h a s t a  d e s e m b o c a r  en  l a  p u b l ic a c iô n  de l  te x to  le g a l  
d e f in i t iv o ,  h an  co inc id ido  e n  a d m i t ! r  q ue  sô lo  d eb en  q u e d a r  s o m e t id a s  
a q u e l l a s  e m p r e s a s  que  p o r  su  tam afio  ju e g a n  un p a p e l  im p o r t a n t e  e n  la  
a c t i v id a d  e c o n ô m ic a ,  p a r t i c u l a r m e n t e  e n  lo  r e f e r e n t e  a lo s  p r e c i o s  y 
a l a s  r e m u n e r a c i o n e s  de lo s  d is t in to s  m e d io s  p ro d u c t iv o s .
L o s  c r i t e r i o s  co n f ig u ra d o s  de l a s  e m p r e s a s  que  re u n e n  e s - -  
ta s  c a r a c t e r i s t i c a s  han  s ido  g e n e r a lm e n te ,  e l  de l  v o lu m en  de v e n ta s  
o c i f r a  de  n é g o c ie s  r e a l i z a d o  p o r  la  e n t id a d  p ro d u c t iv a  y el n u m é r o  - 
de t r a b a j a d o r e s  que e m p le a ,  aunque  t a m b ié n  se  ha b a ra j a d o  la  p o s ib i  
l i d a d  de  e s t i m a r  cl c a p i t a l  p ro d u c t iv e .  Sin e m b a r g o ,  h ab ida  c u e n ta  de 
que e s t a s  n o ta s  no son  r e p r e s e n t a t i v a s  p a r a  c a t a lo g a r  s u  d im e n s io n  • 
cuando  s e  a p l i c a  a  d i s t i n ta s  r a m a s  o s e c t o r e s ,  se  h a  p r e f e r id o  e s t a ­
b l e c e r  l i m i t e s  d is t i n to s  p a r a f a s  e m p r e s a s  i n d u s t r i a l e s  con r e l a c iô n  
a  l a s  c o m e r c i a l e s  o a g r i c o l a s  de m a n e r a  q ue ,  sô lo  a q u e l l a s  que r e b a  
s e n  lo s  c i t a d o s  u m b r a l e s  q uedan  s o m e t id a s ,  en p r in c ip l e ,  a  l a  t a s a  - 
c o y u n tu ra l .
IV. 1 . 2 . -  C a r a c t e r  t e m p o r a l  y  r e e m b o ls a b le .
O t r a  no ta  que c a r a c t é r i s a  a la  t a s a  c o y u n tu ra l  es  su c a r â c - -  
t e r  t e m p o r a l ,  p o r  cuan to ,  y s e g u n  d isp o n e  s u  le y  de  c r e a c i ô n  (46), sô
80.
lo  s e r a  a p l i c a b le  cuando  l a  t a s a  de in f la c iô n  s u p e r e  unos v a lo r e s  e s -  
ta b le c id o s  p o r  el G o b ie rn o ,  de  m odo  que c e s a  en s u  c o m e t id o  s i  d u - -  
r a n t e  e l  p e r io d o  e s t ip u la d o  l a  in f lac iô n  r e a l  no s u p e r  a ta i e s  l i m i t e s .
E n  lo  que r e s p e c t a  a su  c a r a c t e r  r e e m b o l s a b l e ,  el hecho  de 
que no s e a  p ro p ia m e n te  un im p u e s to  s ino  una c a r g a  que r e c a e  so b re  
l a  t e s o r e r i a  de l a s  e m p r e s a s  com o si se  t r a t a r a  de  un a h o r r o  f o r z o -  
so , a c o n s e j a  la  no a fe c t a c iô n  de lo s  i n g r e s o s  que s e  o b ten g an  p o r  ta l  
concep to  a  n inguna c la s e  de gas to ,  ni t a n  s iq u ie r a  a  e n g r o s a r  con  c^  
r â c t e r  def in it ivo  l a s  a r e a s  p u b l ic a s .  P o r  el c o n t r a r i o ,  l a  e x c l u s i v a - 
f in a l id a d  a n t i in f la c io n is ta  que p e r s ig u e  a c o n s e j a  que  l a s  s u m a s  in g re  
s a d a s  se a n  r e e m b o l s a d a s  a  l a s  r e s p e c t i v a s  e m p r e s a s  cuando  c e s e  la  
in f la c iô n  o lo que e s  lo m i s m o ,  de je de s e r  a p l i c a d a  la  ex acc iô n .  Sin 
e m b a r g o ,  con  la  f in a l id ad  de que t a i e s  d e v o lu c io n es  no g e n e re n  un ex 
c e s o  de l iq u id ez  en  e l  s i s t e m a  que p ro m u e v a  n u e v a s  a m e n a z a s  en  lo s  
p r e c i o s ,  t a i e s  r e e m b o ls o »  d e b e râ n  s e r  a fe c ta d o s  p o r  l a s  e m p r e s a s  - 
d u ra n te  un p e r io d o  de uno o dos afios a la  f in a n c ia c iô n  de n u evas  i n - -  
v e r s io n e s .
IV. 1 .3 . -  L a  c o n s id e r a c iô n  de c a s o s  e x c e p c io n a le s .
P o r  r a z o n e s  m e r a m e n t e  de e f i c a c ia  y r a c io n a l id a d  y en v i s ­
ta  de l a s  n e c e s a r i a s  s im p l i f i c a c io n e s  que l a  p u e s ta  en  v ig o r  de e s t e  
nuevo in s t ru m e n to  r e q u i e r e ,  se  p r e v é  la  p o s ib i l id ad  de  c r e a r  una Co 
m i s iô n  que c o n s id é r é  y e s tu d ie  lo s  c a s o s  a lega do s  p o r  l a s  p r o p i a s  - -  
e m p r e s a s  y en lo s  que se d e m u e s t r e  que no es  r e s p o n s a b le  de lo s  - -  
c r e c i m i e n to s  hab id o s  en su  v a lo r  afiadido, y en c o n se c u e n c ia ,  no d e ­
be q u e d a r  su  je ta  a l  pago de l a  ob l ig ac iô n .  L a  e x i s te n c i a  de una in s t i -
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tu c iô n  de e s t e  t ipo  pone  de m a n i f i e s to  e l  r e c e lo  que  lo s  p ro p io s  con-  
f i g u r a d o r e s  de  l a  t a s a  m u e s t r a n  p o r  s u  e f i c a c ia  y su  a lc a n c e .
IV. 2. -  L o s  p r in c ip io s  que  r i g e n  la  t a s a  c o y u n tu ra l .
IV . 2 . 1 . -  T ip o  y b a s e .
L a  t a s a  c o y u n tu r a l  t i e n e  un t ipo  ûnico  q u e  se  g i r a  s o b r e  una 
b a s e  que e s t a  fo r m a d a  p o r  lo s  in c r e m e n t o s  ^e v a lo r  afiadido o m a r - -  
gen  hab ido s  en  un p e r io d o  de t i e m p o  d e te r tn in a d o  que n o r m a lm e n te  - 
e s  un afio. P o r  lo tan to ,  una  p r i m e r a  a p r o x im a c iô n  de cuâ l e s  e l  v a ­
l o r  de e s t a  b a s e  v iene  dado p o r  l a  d i f e r e n c i a  e x is ta n te  e n t r e  el v a lo r  
afiadido ob ten ido  a l  f ina l  de un p e r io d o  o afio (n), t a m b ié n  den om inado  
m a r g e n  de l  p e r io d o  y e l  v a lo r  afiadido c o r r e s p o n d ie n t e  a l  p e r io d o  a n ­
t e r i o r  (n -1 ) ,  o lo  que  e s  lo  m i s m o ,  e l  m a r g e n  de r e f e r e n d a  .
IV. 2. 2. - D ef in ic iô n  d e l  m a r g e n .
E l m a r g e n  es  e l  t é r m i n o  con  e l  que se  v iene  d eno m in and o  al 
v a lo r  afiadido e c o n ô m ic o  e n  c o n t r a p o s i c i é n  a l  co n cep to  de v a lo r  afia­
dido f i s c a l  que no s i r v e  p a r a  d é f in i r  lo que debe c o n s t i t u i r  la  b a se  de 
la  e x ac c iô n .  P o r  e l lo ,  s e  p r é c i s a  una  p r e v i a  d e l im i ta c iô n  de qué se  - 
e n t ie n d e  p o r  m a r g e n  y de qué m a n e r a  se  o b t ie n s .
No v a m o s  a  i n t r o d u c i r n o s  en  la  v a r i a d a  y c o m p le ja  p r o b l e - -  
m â t i c a  que en tra f ia  la  de f in ic iô n  de v a lo r  afiadido ec o n ô m ico ,  (que co
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m o  hem o a  d icho  c o r r e s p o n d e  a l  concep to  de m a r g e n ) ,  p o r  s e r  t r a t a -  
do en  un cap i tu lo  p o s t e r i o r .  A  n u e s t r o s  e fe c to s  lo unico  q ue  con v iene  
r e s e f i a r  a q u i  e s  que , de la  d i f e r e n c i a  o b ten ida  t r a s  r e s t a r  d e l  m a r - -  
gen d e l  p e r io d o  el m a r g e n  de  r e f e r e n d a  es  la  que c o n s t i tu y e  l a  b a s e  
de l a  e x a cc iô n ,  y que  se v iene  conoc iendo  com o ex c e so  de m a r g e n  o 
e x c e d e n te  in f la c io n is ta .
S o la m en te  cabe  h a c e r  una pequeRa a c l a r a c iô n  y  e s  que ,  a l  -  
ob je to  de t e n e r  en cu en ta  l a s  co n d ic io n es  de d e te r m in a c iô n  de los  pre^ 
d o s  en lo s  m e r c a d o s  in t e r n a c io n a le s  p o r  e l  juego de la  c o n c u r r e n c i a  
e x t e r i o r ,  y p a r a  r e s p e t a r  l a  n e c e s a r i a  ig ua ld ad  en lo s  m e r c a d o s  ex -  
t e r i o r e s  e n t r e  la s  e m p r e s a s  n a c io n a le s  y l a s  e x t r a n j e r a s ,  se  ha c o n -  
v en ido  s o m e t e r  a la  e x a c c iô n  co y u n tu ra l  so la m e n te  a q u e l lo s  i n c r e - -  
m e n to s  de m a r g e n  que p ued en  s e r  l l a m a d o s  in te rn o s ,  p a r a  lo cual,  - 
s e  e x c lu y e  de l  i n c r e m e n to  de  m a r g e n  to ta l  un p o rc  en ta  je  que  v iene  e ^  
ta b le c id o  en funciôn  de la  r e l a c iô n  e x is te n te  e n t r e  l a s  e x p o r ta c io n e s  
y la  c i f r a  de n é g o c ie s .
A s i  p u es ,  a q u e l l a s  e m p r e s a s  que lo d e s e e n  p ued en  c o n s id e -  
r a r ,  a  e fe c to s  de la  t a s a ,  sô lo  lo s  c r e c i m i e n to s  i n t e r i o r e s  de m a r g e n ,
IV. 2. 3. -  C o r r e c c i o n e s  e n  e l  m a r g e n  de  r e f e r e n d a .
E n  b a s e  a  que  sô lo  lo s  in c r e m e n to s  de  m a r g e n  in ju s t i f i c a d o s  
d eb en  s e r  so m e t id o s  a la  e x a c c iô n  co y u n tu ra l ,  d eb en  p r a c t i c a r s e  a l ­
gunos a ju s t e s  y c o r r e c c i o n e s  e n  el m a r g e n  de r e f e r e n d a  cuando  de - 
su  a u m en to  se d e r iv e  que h a  obedec ido  a  r a z o n e s  y c a u s a s  que e s c a ­
p an  a la  vo lun tad  e m p r e s a r i a l .  T a i e s  a ju s t e s  pueden  s e r ;
83 .  ^
a) C o r r e c c i o n e s  p a r a  t e n e r  en  c u e n ta  lo s  a u m e n to s  d e  lo s  -  
m e d i o s  de  p ro d u c c iô n .  Si com o  e s  p r é v i s ib l e ,  m u c h o s  de lo s  c r e c i ­
m i e n to s  e x p e r im e n ta d o s  p o r  e l  m a r g e n  s e  d e b e n  a  un m a y o r  em p le o  
de  t r a b a j a d o r e s  o de  c a p i t a l ,  no puede  d e c i r s e  que  p ro v o q u é e  una 
a c c i ô n  in f la c io n is t a  y  p o r  lo  tan to  no d e b e r â n  q u e d a r  s u j e ta s  a  l a  t a - -  
s a .  De a h i  l a  n e c e s id a d  de a u m e n t a r  e l  m a r g e n  de r e f e r e n d a  en  una 
c u a n t ia  que  r e f l e j e  d ic h o  a u m e n to  de lo s  m e d io s  de p ro d u c c iô n  e m p le a  
d os .  p a r a  de e s te  m o do ,  c o n s e g u i r  que l a  b a s e  ob ten ida  o e x c e d e n te  - 
in f la c io n is ta  s e a  m e n o r  a l  h a b e r  a u m e n ta d o  e l  s u s t r a e n d o  de  l a  d i f e - -  
r e n c i a .
b) C o r r e c c i o n e s  p a r a  t e n e r  en c u e n ta  la  evo luc iôn  p r e v i s i - -  
ble de lo s  p r e c i o s .  E l  m a r g e n  de r e f e r e n d a  d e b e r â  s e r  ig u a lm e n te  - 
a ju s ta d o ,  o m e j o r  d icho  in c r e m e n ta d o ,  p o r  o t r o  p o rc  en ta  je  que  r e f l e ­
je  e l  c r e c i m i e n to  que h a n  e x p e r im e n ta d o  lo s  p r e c i o s  de  lo s  in p u t s  que 
u t i l i z a  la  e m p r e s a  ya que  no cabe  r e s p o n s a b i l i z a r l a  de d ich a  e v o lu - -  
ciôn.
c) C o r r e c c i o n e s  p a r a  t e n e r  en c u e n ta  l a s  g a n a n c ia s  d e  p r o - -  
du c t iv id ad .  De igual m a n e r a ,  l a s  m a y o r e s  r e m u n e r a c i o n e s  que  p e r c i  
ben lo s  d is t in to s  e le m e n to s  que co m po nen  e l  v a lo r  afiadido co m o  c o n ­
s e c u e n c ia  de m a y o r e s  p ro d u c t iv id a d e s ,  r e f l e j a n  unos in c r e m e n t o s  de  
m a r g e n  que a s i m i s m o ,  ta m p o c o  son  in f l a c io n i s t a s  y  p o r  lo  tan to ,  r e -  
q u ie r e n  de una c o r r e c c iô n .  P a r a  e l lo ,  s e  a u m e n ta  el m a r g e n  de  r e f ^  
r e n c i a  en un p o rc  en ta  je que  r e f l e j e  d ic h a s  g , . i i a n d a s  de p ro d u c t iv id a d  
a l  ob je to ,  com o  en  lo s  c a s o s  a n t e r i o r e s ,  de  que  a l  c r e c e r  e l  s u s t r a e n  
do ( m a r g e n  de r e f e r e n d a )  con  re l a c iô n  a l  m in u en d o  ( m a r g e n  de l  p e - - 
riodo),  e l  e x ceso  de m a r g e n  es  m e n o r  y en c r n s e c u e n c ia ,  l a  c u a n t ia
a p a g a r .
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d) O t r a s  c o r r e c c i o n e s .  P o r  u l t im o ,  e x i s te n  un con  junto  de 
a s p e c t o s  que de  a lg u n a  m a n e r a  p ued en  g e n e r a r  c r e c i m i e n to s  de  m a £  
gen, s in  que qu epa  c u lp a r  a l a  e m p r e s a  p o r  e l lo  ni c o n s i d e r a r  que - 
t i e n e n  u na  a c c iô n  in f l a c io n i s t a ,  co m o  son, p e r d i d a s  de e x p lo ta c iô n  en 
e l  e j e r c i c i o  de  r e f e r e n d a ,  in c r e m e n t o s  r e t r i b u t iv o s  s a l a r i a l e s  a  t r a  
v é s  de  una  p o l i t i c a  i m p u e s t a  de  s a l a r i e s  m t n im o s ,  e tc .  , lo s  c u a le s  - 
son  t a m b ié n  c a u s a  de que se  p r o c é d a  al a ju s t e  o c o r r e c c i ô n  o p o r tu n a  
en el m a r g e n  de  r e f e re n d a .
IV. 3. - R e c u r s o s  a  l a  c o m is iô n  de l a  ta s a  c o y u n tu ra l .
L a  p o s ib i l id a d  de que p ued an  d e r i v a r s e  g r a v e s  i n j u s t i d a a  y 
d i s c r im in a c i ô n  an te  la  s im p l i f i c a c iô n  t é c n i c a  que  ha  te n ido  que  p r a c ­
t i c a r s e  en l a  e s t r u c t u r a  de la  t a s a  c o y u n tu ra l  p a r a  que p u d ie r a  s e r  - 
a p l i c a d a  con u nas  c i e r t a s  g a r a n t i a s  de e fe c t iv id a d ,  han  a c o n s e ja d o  la  
o p o r tu n id a d  de c r e a r  un ô rg a n o  in s t i tu c io n a l  o C o m is iô n  an te  el cu a l  
p u e d e n  d i r i g i r s e  tod a  s a q u e l l a s  e m p r e s a s  que p r e t e n d a n  o b te n e r  l a  - 
d i s p e n s a  to ta l  o p a r c i a l  de la  o b l ig a c iô n  s i e m p r e  y cuando  a r g u m e n -  
ten  que su s  i n c r e m e n t o s  de v a lo r  afiadido r e s u l t a n ,  e n t e r a m e n t e  o en 
p a r t e ,  de c i r c u n s t a n c i a s  p a r t i c u l a r e s  de o r d e n  e c o n ô m ico  o ju r id i c o ,  
a j e n a s  a  todo c a r a c t e r  in f la c io n is t a .
IV. 4. - P a g o  de la  exac c iô n .
E l  pago  d e b e r â  s e r  e fe c tu a d o  p o r  l a s  e m p r e s a s  en f o r m a  de 
d e s c u e n to s  p e r i ô d ic o s  o p ag os  a cuen ta .
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R e s u m ie n d o  p u e s ,  p ued e  d e c i r s e  q s l a  t a s a  c o y u n tu ra l  e s  
un a r m a  ex c e p c io n a l  de  lu ch a  c o n t r a  l a  in f la c iô n  y que en s f  m i s m a ,  
t i e n e  un c a r a c t e r  e x c e p c io n a l  p o r  su  e s t r u c t u r a  y p o r  su  c o m e t id o .
P a s a m o s  p u e s  en lo s  c a p i tu lo s  que s iguen ,  a  in t ro d u c i rn o s  
e n  e l  e s tu d io  y a n à l i s i s  de lo s  d is t in to s  p r o b l e m a s  que se p la n te a n  - 
en  l a  e s t r u c t u r a  y d isefio  de un in s t r u m e n to  com o e s  l a  t a s a  coyuntu  
r a l .
ANEXO AL CAPITULO 3
CUADRO ESTADISTICO N9 1
EVOLUCION DE LOS P R E C IO S  A L CONSUMO E N  FR A N C IA  E N T R E  1962-1970
a No s S e c to r  p r i m a r i o S e c to r  s e c u n d a r io S e c to r  S e r v i c io s In d ice  g e n e r a l
1962 Ind ice  100 100, 0 100, 0 100, 0 1 0 0 ,0
1963 105. 2 103, Û 109, 2 104, 8
1964 109, 2 105, 5 1 1 5 ,4 108, 4
1965 111, 6 106, 9 1 2 2 ,9 111 ,1
1966 1 14, 4 108, 2 130, 2 114, 1
1967 116, 4 110, 0 140, 5 117, 2
1968 120, 4 1 1 3 ,4 155, 4 122, 5
1969 126, 6 119 ,9 167, 7 1 3 0 ,4
1970 135. 3 124, 0 179, 1 137, 2
T a s a  de  c r e c i m i e n to S e c to r  p r i m a r i o S e c to r  s e c u n d a r io S e c to r  S e rv i c io s T a s a  to ta l  de 
c r e c i m i e n t o .
1963 /62 5, 2% 3 ,0% 9, 2% 4 ,8 %
1964/63 3 ,8% 2, 4% 5, 7% 3,4%
1965 /6 4 2, 2% 1, 3% 6, 5% 2, 5%
1 9 6 6 /6 5 2, 5% 1.2% 5 ,9% 2 ,7%
196 7 /66 1,7% 1,7% 7 ,9 % 2 ,7%
1968 /67 3 ,4% 3, 1% 10, 6% 4, 5%
1969/68 5, 1% 5,7% 7 ,9 % 6, 4%
1970 /69 6 ,9 % 3 ,4 % 6 ,8 % 5,2%
F U E N T E S :  I. N. S. E . E . A n n u a i r e s  S ta t i s t i q u e s .
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CUADRO ESTA D ISTIC O  N9 2
EVO LUCIO N  DE LOS P R E C IO S  A L  CONSUMO E N  FR A N C IA  E N T R E  1 9 70 -75
a R o s S e c to r  p r i m a r i o S e c to r  s e c u n d a r io S e c t o r  t e r c i a r i o I n d ic e  g loba l
1970 In d ice  100 100, 0 1 0 0 ,0 1 0 0 ,0 1 0 0 ,0
1971 106, 4 104, 3 106, 5 1 0 5 ,5
1972 1 1 4 ,8 109,1 1 1 3 .2 1 1 2 ,0
1973 125, 6 1 1 4 ,6 122, 5 1 2 0 ,2
1974 1 4 1 ,4 133, 1 1 3 6 ,7 1 3 6 ,7
1975 157, 5 148, 2 1 5 4 .0 1 5 2 ,8
T a s a  de  c r e c i m i e n to
197 1 /70 6 ,4% 4 ,3 % 6, 5% 5. 5%
1972/71 7, 9% 4 ,6 % 6 ,4 % 6 ,2%
1 9 7 3 /72 9 ,4% 5,0% 8, 1% 7 .3 %
1974 /73 12,6% 16,7% 11 ,6% 13 ,8%
1 9 7 5 /74 11,4% 11.3% 12, 7% 11, 8%
F U E N T E S :  I . N .  S. E . E .  A n n u a i r e s  S ta t i s t i q u e s .
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CUADRO ESTA D ISTICO  N9 3
TASA ANUAL DE C R E C IM IE N T O  DE LOS P R E C IO S
-H
j  \
1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974
F r a n c i a 4 ,4% 6, 7% 5, 5% 5,4% 5 .7% 7. 3% 10, 0%
E s ta d o »  Unidos 3, 7% 4. 9% 5, 5% 4 ,7 % 3 ,2 % 5. 6% 10,3%
G ra n  B re ta f ia 4, 1% 5, 6% 7, 3% 8, 8% 7, 5% 7 .4% 12,2%
O . C . D . E . 2 ,2% 4, 6% 6, 1% 6, 7% 9 .2 % ----- ----
F U E N T E S : O . C . D . E .  P r i x d u P . I .  B.
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g e n e r a l  de l a  C o m is iô n  de F in a n z a s ,  de E c o n o m ia  G e n e ra l  y d e l  
P l a n  de la  A s a m b le a  N ac iona l ;  S e n o r  C o u r th éo u x ,  p r o f e s o r  de  In ­
v e s t i  gac iô n  en el C e n t ro  N a c io n a l  F r a n c e s  d e  C o m e r c io  E x te r i o r ;  
Sefior C o r s e ,  d i r e c t o r  g e n e r a l  d e l  C e n tro  F r a n c e s  de C o m e r c io  - 
E x t e r i o r ;  Sefior M e n t re ,  d i r e c t o r  del C ré d i t e  N a c io n a l ;  Sefior J .  
S e r i s é ,  p r e s i d e n t e - d i r e c t o r  g e n e ra l  de l  C o n se jo  de E m p r e s a r i o s .  
P o n e n te :  Sefior W e y d e r t ,  j e f e  de  s e r v i c i o  d e l  M i n i s t e r i o  de E co n o  
m i a  y F in a n z a s .  E l  D i r e c t o r  G e n e ra l  de Im p u e s to s ,  el D i r e c t o r  - 
G e n e r a l  de la  C o n c u r r e n c i a  y  de P r e c i o s ,  e l  D i r e c t o r  d e  P r e v i - -  
s iô n  o su s  r e p r é s e n t a n t e s  p a r t i e ip a r o n  ig u a lm e n te  en lo s  t r a b a j o s  
de g rup o .
(23) R a p p o r t  du G roupe  d 'E tu d e  in s t i tu e  p a r  l ' a r r ê t e  du 1 ju i l l e t  19T4, 
e t  pub lié  dan s  le  B u lle t in  n9 22 du Sénat. C inq u ièm e  l e g i s l a t u r e ,
1974-75 .
(24) P r o j e t  de lo i  n9 22 et 65 (1974-1975).  In s t i tu t io n  d 'u n  p r é l è v e m e n t  
c o n jo n c tu re l .  D is c u s s io n  d 'u n  p r o j e t  de loi d é c l a r é  d 'u r g e n c e  (p. - 
1615).  J o u r n a l  O ff ic ie l  de la  R ep u b liq u e  F r a n ç a i s e  du  31 o c to b r e
1974. D é b a ts  P a r l a m e n t a i r e s  Séna t.
( 2 5 ) R a p p o r t  de M. Yvon Coudé du F o r e s t o ,  au  nom  de la  c o m m is s io n  
des  f in a n c e s  nS 24 et 65 (1974-75) ,  J o u r n a l  O ff ic ie l  de la  R e p u b l i ­
que F r a n ç a i s e .  D éb a ts  P a r l a m e n t a i r e s .  Sénat.
(26) P r o j e t  de lo i  adop te  p a r  le  S én a t  in s t i tu a n t  un p r é l è v e m e n t  c o n jon c  
t u r e l  t r a n s m i s  p a r  M. Le P r e m i e r  M in i s t r e  a M. le P r é s i d e n t  de 
l ' A s s e m b lé e  N a tion a le .
A s s e m b lé e  N a tion a le  n9 1274. C in q u ièm e  L e g i s l a t u r e  (19 74 -7 5 ) .
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(27) R a p p o r t  de M. P a p o n  a u  n o m  de l a  c o m m ib s io n  d e s  f in an ces  de - 
l ' é c o n o m ie  g é n é ra le  e t  d u  P l a n  s u r  le  p r o j e t  de  lo i  adop té  p a r  le  
S éna t in s t i tu a n t  un p r é l è v e m e n t  c o n jo n c tu re l .  A s s e m b lé e  N a t io n a ­
le  N9 1342. C inq u ièm e  l e g i s l a t u r e  (1974-75).  E s ta  c o m is iô n  e s ta  
c o m p u e s ta  po r;M M . I c a r t  ( p r e s id e n t s )  M. P a p o n  (ponente) .  F o s s é ,  
L o u is  S a l lé ,  S c h lo e s in g  ( v i c e p re s id e n te s ) ,  R o b e r t  B is s o n ,  C o rn e t  
V o is in  ( s e c r e t a r i o s )  y  56 d ip u tad o s  m i s .
(28) D is c u s s io n ,  l e s  3, 4 et 5 d é c e m b r e  1974. A s s e m b lé e  N a tio na le .  - 
C in q u ièm e  l e g i s l a tu r e  (197 4 -7 5 ) .  J o u r n a l  O ff ic ie l  de  la  R epublique  
F r a n ç a i s e .  D éba ts  P a r l a m e n t a i r e s .  C inq u ièm e  l e g i s l a tu r e  (1974- 
-7  5).
( 2 9 ) P r o j e t  de  lo i  m o d i f ié  p a r  l 'A s s e m b lé e  N ationa le  a p r è s  d é c la r a t i o n  
d 'u r g e n c e  in s t i tu a n t  un p r é l è v e m e n t  co n jo n c tu re l  t r a n s m i s  p a r  M. 
le P r e m i e r  M in is t r e  a M. le  P r é s i d e n t  du Séna t,  ( ren v o y é  à l a  - -  
C o m m is s io n  des  F in a n c e s ,  du C o n trô le  B u d g é ta i r e  e t  des  C o m p - -  
t e s  é co no m iq ues  de la  N ation) .  B u lle t in  n? 122 du Sénat.  (1974-75).
(30) R a p p o r t  f a i t  au nom  d e  la  C o m m is s io n  m ix te  p a r i t a i r e  c h a rg e e  de 
p r o p o s e r  un texte s u r  l e s  d i s p o s i t io n s  r e s t a n t  en d i s c u s s io n  du 
p r o j e t  de lo i  in s t i tu a n t  un p r é l è v e m e n t  c o n jo n c tu re l ,  p a r  M. M au­
r i c e  P a p o n .  A s s e m b le s  N a tio n a le  N9 1407. C in q u ièm e  l e g i s l a tu r e  
(1974-75).  L a  c o m is iô n  e s t a b a  c o m p u e s ta  p o r :  MM. I c a r t  ( p r e s i - -  
den te ) ,  E d o u a rd  B onnefous (v i c e p re s id e n te ) ,  M. P a p o n  (ponente) e 
Ivon Coudé du F o r e s t o  (ponen te) .  E l  r e s to  de lo s  m i e m b r o s  e s t a - -  
ban  fo r m a d o s  p o r  una r e p r e s e n t a c i ô n  p a r i t a r i a  de s e n a d o r e s  y d i ­
p u ta d o s .  El m i s m o  tex to  se  e n c u e n t r a  ig u a lm e n te  en  el B u lle t in  - -  
N9 153 du Sénat (1974-75).
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(31) In s t i t u t i o n  d 'u n  p r é l è v e m e n t  c o n jo n c tu re l .  Adoption des  c o n c lu - - 
s io n s  d 'u n e  c o m m is s io n  m ix te  p a r i t a i r e .  J o u r n a l  O ff ic ie l  de  l a  - 
R ep ub liqu e  F r a n ç a i s e  du 20 d é c e m b r e  1974 (pp. 3182). D éb a ts  - -  
p a r l a m e n t a i r e s .  Sénat.
(32) L o i  n9 74-1169  du 30 d é c e m b r e  1974 in s t i tu a n t  un p r é l è v e m e n t  - 
c o n jo n c tu re l .  ( J o u r n a l  O ff ic ie l  de l a  R ep u b liq u e  F r a n ç a i s e ,  du  3 
ja n v ie r  1975 (pp. 131).
(33) E s t a s  m e d id a s  e s tân  in c lu id a s  en. L e  D é c r e t  n9 75-213  du 2 a v r i l  
1975, f ixan t l e s  co nd it ion s  d 'a p p l i c a t io n  de la  lo i  n9 74-1 16 9  du 30 
d é c e m b r e  1974 in s t i tu a n t  un p r é l è v e m e n t  c o n jo n c tu re l .  J o u r n a l  - -  
O ff ic ie l  de la  R ep u b liq u e  F r a n ç a i s e  du 4 a v r i l  1975 (pp. 3566).
(34) S u p re s s io n  du p r e m i e r  a co m p te  p ro v i s io n n e l  du p r é l è v e m e n t  co n ­
jo n c tu r e l .  J o u r n a l  O ff ic ie l  de la R ep ub liq ue  F r a n ç a i s e  du 26 a v r i l  
1 9 7 5  ( p p .  4 9 2 4 ) .
(35) D é c r e t  n9 75-291  du 24 a v r i l  1975 r e l a t i f  à  la  c o m m is s io n  du p r é ­
lè v e m e n t  c r é é e  p a r  la  lo i  n9 74-1169  du  30 d é c e m b r e  1974 i n s t i - - 
tu a n t  un p r é l è v e m e n t  c o n jo n c tu re l .  J o u r n a l  O ff ic ie l  de la  R e p u b l i ­
que  F r a n ç a i s e  du 27 a v r i l  1975 (pp. 4336)
(36) D é c r e t  p o r t a n t  no m in a tio n  du p r é s id e n t  de la  c o m m is s io n  du p r é ­
lè v e m e n t .  J o u r n a l  O ff ic ie l  de la R ep u b liq u e  F r a n ç a i s e  du  27 de - 
a v r i l  1975 (pp. 4337).
(37) S u p p r e s s io n  du d eu x ièm e  a c o m p te  p ro v i s io n n e l  du p r é l è v e m e n t  - 
c o n jo n c tu re l .  J o u r n a l  O ff ic ie l  de la  R epublique  F r a n ç a i s e  du 27 
ju i l l e t  1975 (pp. 7639).
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(38) S u p p r e s s io n  du p r é l è v e m e n t  c o n jo n c tu re l  in s t i tu é  p a r  l a  lo i  n9 - -  
74 -1 16 9  du  30 d é c e m b r e  1974. J o u r n a l  O ' ' i c i e l  de la  R ép ub liq ue  -  
F r a n ç a i s e  d u  3 o c to b r e  1975. (pp .  1024"')
(39) E n  e s t e  s e n t id o ,  e l  a r t i c u l o  11 de  la  l e y  de  f in a n z a s  p a r a  1976 i n s -  
t i tu ia  una t a s a  c o y u n tu ra l  d e l  20% s o b r e  la  f r a c c iô n  de b en e f ic io s  
i n d u s t r i a l e s  y corne r e l a i e s  r é s u l t a n t e s  de  l a  p ro d u c c iô n  y d i s t r i -  
b u c iô n  de  p e l f c u la s  p o r n o g r â f i c a s  y  de v io le n c ia .  I n s t r u c t io n  d es
8 m a r s  1976. P r é l è v e m e n t  s p é c i a l  s u r  l e s  b e n e f i c e s  d e l  f i lm s  
po rno  g rap h iq u e  s ou d ' in c i t a  c ion  à  la  v io len ce .
(40) V er;  L e  gel  d e s  p r i x .  E x p l ic a t io n  p ra t iq u e s  p a r  s e c t e u r s ,  ( r e u n io n  
de la  p r e s s e  s p é c i a l i s é e  a u to u r  de  M. C laude  V illa in .  D i r e c t e u r  - 
G é n é ra le  d e  la  C o n c u r r e n c e  e t  d e s  P r i x  le  l ”  o c to b r e  1976) M i­
n i s t è r e  de l 'E c o n o m i e  e t  d e s  F in a n c e s .  S e rv ic e  de l ' I n fo rm a t io n .
(41) Loi n? 7 6 -1 2 3 2  du 29 d é c e m b r e  1976.
(42) V er;  P r e s e n t a t i o n  de la  loi de F in a n c e s  d ev an t  l 'A s s e m b lé e  N a t io ­
na le  (e x p o s é  de M . M iche l  D u ra fo u r ,  M i n i s t r e  D élégu é  à l 'E c o n o ­
m ie  e t  au x  F in a n c e s .  M i n i s t è r e  de  l 'E c o n o m ie  e t  d e s  F in a n c e s .  -  
S e rv ic e  de l ' I n fo rm a t io n .  A l lo c u t io n s  m i n i s t é r i e l l e s ,  1 0 /7 6 / 1 3 . )
(43) L a s  c a u s a s  que han  m o t iv ado  l a  s u p r e s iô n  de e s t e  nuevo i n s t r u - -  
m en to  de lu cha  c o n t r a  la  in f la c iô n  p ueden  e n c o n t r a r s e  en  el C a p i­
tu lo  d e l  p r é s e n te  t r a b a jo .
(44) V er .  D. D e ru e l l e :  H a u s s e s  a  c o u r t  t e r m e  du s a l a i r e  n o m in a l ,  t e n  
s ion  du m a r c h é  du t r a v a i l  e t  m o u v e m e n t  des  p r i x  e t  du S. M. I. G. 
en  R evu e  E c o n o m iq u e ,  m a y  1975.
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(45) H e m o s  e la b o r a d o  un c u a d r o  e s t a d i s t i c o  que  r e f l e j a  là  t a s a  de e r e  
c im ie n t o  d e  l o s  p r e c i o s  e n t r e  1968 y 1974 de lo s  t r è s  p a i s e s  m a s  
r e p r e s e n t a t i v e s  d e  e s t e  fe n ô m e n o ,  y  que  e x p o n e m o s  e n  e l  C u a d ro  
n9 3 d e l  an exo  a l  p r é s e n t e  c ap i tu lo .
(46) V e r .  L o i  n9 7 4 -11 69  du 30 d é c e m b r e  1974 in s t i t u a n t  un p r é l è v e - -  
m e n t  c o n jo n c tu r e l .  J o u r n a l  O ff ic ie l  de la  R ép u b l iq u e  F r a n ç a i s e  du 
3 j a n v i e r  1975.
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CONSIDERACIONES EN  TORNO AL VALOR ARADIDO
I. - INTRODUCCION.
Una v ez  que ha  quedado  ex p u e s ta  de una f o r m a  g e n e r a l  - 
e l  c on ten id o  y a lc a n c e  de la  t a s a  c o y u n tu ra l ,  e l  c ap i tu lo  p r é s e n t é  - 
p r e t e n d e  a b o r d a r  su  a n à l i s i s ,  no com o  un im p u e s to  a u p le m e n ta r io  
que puede  a u m e n ta r  la  s u f ic ie n c ia  de l  s i s t e m a  t r i b u t a r i o  s in o  com o 
una t a s a  i n t e g ra m e n te  r e e m b o ls a b le  y de d u ra c iô n  t e m p o r a l  que re  
c a e  s o b r e  los  a u m e n to s  p u r a m e n te  n o m in a le s  del  v a lo r  afiadido de 
l a s  e m p r e s a s  que no c o r r e s p o n d a  a  un c r e c i m i e n to  en  el v o lu m en  - 
r e a l  de a c t iv id ad .
En e s t e  sen t id o ,  se  puede a f i r m a ç  que so lo  s e r â n  ob je to  
de ex a c c iô n  p o r  m e d io  de la  t a s a  aq ue l  con jun to  de e m p r e s a s  y a c t^  
v id a d e s  que e je r c ie n d o  un p a p e l  im p o r ta n te  com o  m o t o r  de l a  econo 
m i a  t r a s l a d a n  su s  i n c r e m e n t o s  de v a lo r  afiadido al s i s t e m a  g e n e ra l  
de p r e c i o s ,  de m od o  que la  m a s a  de r e n t a s  que d i s t r i b u y e n  e n t r e  
lo s  d is t in to s  f a c t o r e s  p ro d u c t iv e s  que  u t i l i z a n  no c o r r e s p o n d e n  a - -  
in c r e m e n t o s  r e a l e s  de p ro d u c t iv id a d  p o r  lo que c u a lq u ie r  a u m e n to  - 
en  e l  m o n ta n te  to ta l  de su  v a lo r  afiadido t ie n e  una c l a r a  in c id e n c ia  - 
in f la c io n is t a .
L a  t a s a  c o y u n tu ra l  es  pues, un i n s t r u m e n te  de lu ch a  c o n t r a  
la  in f la c iô n  cuyo p r in c ip a l  ob je t ivo  no es o t ro  que m o t iv a r  a l a s  e m - -  
p r e a a s  m i s  r e l e v a n te s  d e s d e  una p e r s p e c t i v a  ec o n ô m ic a  a  ab an d o n s  r  
s u  c o m p o r ta m ie n to  in f la c io n is t a  y en d e f in i t iv a  su  g e s t io n  e c o n ô m ic a  
y f i n a n c i e r s ,p o r  cuan to  de e s t a  a c t i tu d  se  d e r iv a n  une s c l a r o s  e f e c - -
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t o s  s o b r é  l a  su b id a  de los  p r e c i o s .
S in  e m b a r g o ,  s i  b ie n  e s  c i e r t a  l a  a n t e r i o r  a s e v e r a c iô n  
e n  e l  s e n t id o  de  que en  la  e m p r e s a  c o n v e rg e n  una s e r i e  de e le m e n  
to s  que t r a s l a d a n  a  lo s  p r e c i o s  f in a le s  c u a lq u ie r  m o d i f i c a c iô n  que 
e n  e l l e s  se  p r o d u z c a n  y p o r  lo  ta n to  g e n e ra n  t e n s io n e s  in f l a c io n i s - -  
t a s ,  no p o d e m o s  h a c e r  e x te n s iv a  e s t a  a f i r m a c iô n  a  to d o s  lo s  e le m e n  
to s  que  c o n c u r r e n  en la  d e t e r m i n a c iô n  de l  v a lo r  afiadido de  la  e m p r ^  
s a  p u e s to  que  c o m o  v e r e m o s  en  c a p i tu le s  p o s t e r i o r e s ,  no to d os  e s to s  
e l e m e n to s  e s  ta n  c o n e c ta d o s  e s t r e c h a m e n te  en  su s  m o d i f i c a c io n e s  
co n  e l  p ro p io  c o m p o r t a m ie n t o  e m p r e s a r i a l .  De a h i  que ,  h a c e r  r e  -  
c a e r  l a  t a s a  c o y u n tu r a l  co m o  m e d id a  p e n a l i z a d o r a  s o b r e  toda  m o ­
d i f ic a c iô n  a l  a l z a  de lo s  e le m e n to s  que c o n c u r r e n  en la  d e t e r m i n a ­
c iôn  de l  v a lo r  afiadido, s in  d i f e r e n c i a r  e n t r e  a q u e l lo s  c am b io s  que - 
d e p e n d e n  del  c o m p o r ta m ie n to  de l a  e m p r e s a  en  s u  g e s t io n ,d e  a q u e ­
l lo s  o t r o s  que se  d e b e n  a  c a u s a s  a j e n a s  a  s u  v o lun tad ,  r é s u l t a  a to -  
d a s  lu c e s  in ju s t i f i c a d o  p o r  lo  que h a b r â  que d e d ic a r  un cap itu lo  a e £  
tu d i a r  e s te  p r o b l e m a  p a r a  p o d e r  l l e g a r  a una  d e t e r m i n a c iô n  de l a  ba  
s e  a c o r d e  con  l a s  p r e t e n s io n e s  que p e r s ig u e  l a  t a s a  co y u n tu ra l .
E s t a  e x p o s ic iô n  p la n te a  ya en s i ,  d e sd e  e l  punto de v is ta  
de la equ idad  y  de la  e f i c a c ia ,  lo s  p r i m e r o s  p r o b l e m a s  que su r g e n  
a la  h o r a  de d e l i m i t e r  la  b a s e  de la  e x a c c iô n  y en d e f in i t iv a  su  c â l -  
culo , y  que se  c o n c  r e t a n  en  e l  a n à l i s i s  y  e s tu d io  que el c o m p o r t a - - 
m ie n to  de d e t e r m i n a d a s  e m p r e s a s  puede t e n e r  s o b r e  e l  n ive l de p r e  
c io s .  E s t e  e s tu d io  y a n à l i s i s  se  d i r ig e  fu n d a m e n ta lm e n te  a  p r e c i s a r  
y d é f in i r  que  es  lo que se  e n t ien d e  p o r  v a lo r  afiadido p o r  cuan to  con£  
t i tu ye  e l  m e c a n i s m o  b â s i c o  que u t i l i z a n  lo s  d is t i n to s  a g e n te s  de p ro  
d u c c iô n  p a r a  s u b i r  lo s  p r e c i o s  f in a le s  de  lo s  b ie n e s  y  s e r v i c i o s  a - -  
t r a v é s  de a u m e n to s  en lo s  n iv e le s  de r e t r i b u c iô n  de lo s  d is t in to s  e le  
m e n to s  que lo  com po nen .
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E s te  ha s ido  p r e c i s a m e n t e  el c a m in o  que se  ha segu ido  
en F r a n c i a  p o r  lo s  g ru p o s  de  e s tu d io s  a la  h o r a  de a b o r d a r  e l  a n â -  
l i s i s  de  lo s  p r in c ip io s  que r i g e n  a  la  t a s a  c o y u n tu ra l  (1), e a t a b l e - -  
c ien d o  que e s t a  no d eb e  c o n f i g u r a r s e  y t o m a r s e  s in o  com o  un i n s - -  
t r u m e n t o  de c o n t ro l  f lex ib le  de lo s  v a lo r e s  aS ad ldos  (2). P o r  tan to ,  
n u e s t r o  p r i m e r  p ro b le m a  s e r a  e l  de d é f in i r  que  t ipo  de v a lo r  afiad^ 
do e s  el que d e b e m o s  c o n s i d e r a r  a la  h o ra  de  e s t a b l e c e r  la  t a s a  y  - 
co m o  po d em o s  l l e g a r  a  s u  d e l im i ta c iô n .
Cabe d e c i r  que el v a lo r  anad ido  lo  t o m a m o s  co m o  t é r m i -  
no de r e f e r e n d a  p r e c i s a m e n t e  p o r  que  r e p r é s e n t a  a  s u  v e z ,  un in d i -  
c a d o r  de la  a c t iv id a d  p ro d u c t iv e  d e  l a  e m p r e s a  m e d id a  a  p r e c i o s  - -  
de m e r c a d o  y un in d ic a d o r  de l a s  r e n t a s  c r e a d a s  o d i s t r i b u id a s ,  p o r  
tan to  c o n s t i tu y e  la v a r i a b le  b â s i c a  s o b r e  la  que r é s u l t a  n e c e s a r i o  
a c t u a r  p a r a  c o n t r o l a r  toda t r a s l a c i ô n  que s e  p r o d u z c a  en p r i n c ip io  - 
d e s d e  la  r e t r i b u c iô n  de  los  f a c t o r e s  a los  p r e c i o s ,  p o r  lo que h a b râ  
que e s t a b l e c e r  una n o r m a  de c r e c i m i e n to  de lo s  v a lo r e s  afiad idos al 
o b je to  de l l a m a r  la a te n c iô n  de a q u e l l a s  e m p r e s a s  que en  su  compO£ 
ta m ie n to  r e b a s e n  d ic h a  n o r m a .  P o r  tan to ,  n u e s t r o  a n à l i s i s  deb e  d i r i  
g i r s e  en  p r i m e r  lu g a r  a o b te n e r  una d e f in ic iôn  de l  v a lo r  afiadido p a ­
r a  p a s a r  p o s t e r i o r m e n t e  a p r e c i s a r  e l  c on ten ido  de  l a  b a s e  y d e m â s  
p r o b l e m a s  t é c n ic o s  que se  o r ig in a n .
II. E L  VALOR ANADIDO ECONOMICO.
L a  m a y o r i a  de los  e s tu d io s  que s e  han  r e a l i z a d o  en e s t e  - 
sen t id o  h a n  ven ido  a c o in c id i r  en m o s t r a r  la  c o n v e n ie n c ia  de estable^ 
c e r  una noc iôn  de v a lo r  afiadido d i s t i n ta  de la  n oc iôn  f i s c a l  que  r ig e  
p a r a  el TVA (3), c o n s i s ta n te  en  d e d u c i r  de l  v a lo r  to ta l  de l a  p ro d u c -
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c iôn  e l  v a lo r  d e l  co n su m o  in t e r m e d i a r i o ,  con  lo  que  o b te n e m o s  e l  
v a lo r  afiadido eco n o m ic o .  L a  r a z o n  fu n d a m e n ta l  que se ha s o s t e n i -  
do p a r a  d e fe n d e r  e s t a  nu eva  n o c iô n  h a  s id o  que e n  l a  m a y o r i a  de lo s  
c a s o s  l a s  m e d i d a s  a n t i in f la c io n is ta a  t i e n e n  una n a tu r a l e z a  e s e n c i a l -  
m e n te  e c o n o m ic s  y no f i s c a l ,  de  a h i  la  n e c e s id a d  de e s t a b l e c e r  un -  
nuevo  concep to  de  v a lo r  afiadido q ue  co n teng a  lo s  e le m e n to s  que  en  
m a y o r  m e d id a  p ro d u c e n  e fec to s  s o b r e  lo s  p r e c i o s  y  no s o b r e  o t r o s  
a s p e c t o s  de la  a c t iv id a d  e c o n ô m ic a  que s e r f a n  p ro p io s  de un t r a t a - -  
m ie n to  f i s c a l .  (4).
L a  r e s p u e s t a  a e s t e  p ro b le m a  puede in t e n t a r s e  m e d ia n te  
una v is iô n  s im p l i f i c a d a  de l a  e s t r u c t u r a  de lo s  c o s t e s  de  la  e m p r e ­
sa  com o es la  que p ro p o r c io n a  el e s tu d io  de l a s  c u e n ta s  de ex p lo ta -  
ciôn en  l a s  que se  e s p e c i f i c a n  lo s  d is t in to s  co m p on en t  e s  de l  c o s t e ,  
s o b r e  todo, en lo  que se  r e f i e r e  a e s t a b l e c e r  una d i f e r e n c i a c iô n  en 
t r e  " inp u ts  p r i m a r i e s " ,  def in idos  com o a qu é llo s  que se  id en t if ic an  
con  lo s  l l a m a d o s  f a c t o r e s  o r i g in a r i o s  de  la  p ro d u c c iô n  en el s e n t i ­
do de que  no han  s u f r id o  t r a n s f o r m a c i ô n  a lguna  n i  se  han  in t ro d u c i -  
do en  p ro c e s o  p ro d u c t iv e  alguno, e " in p u ts  i n t e r m e d io s "  r e f e r id o s  
a  a q u e l l a s  e n t r a d a s  que  p ro c e d e n  de o t r o s  s e c t o r e s  e co n ô m ic o s  y 
que p o r  tan to  h a n  s u f r id o  algôn ca m b io  a t r a v é s  de l c o r r e s p o n d ie n -  
te  p r o c e s o  p ro d u c t iv e .
L a  r a z ô n  p o r  l a  cua l h e m o s  e s ta b le c id o  e s t a  d i f e r e n c i a - -  
c ion  e n t r e  inputs  i n t e r m e d io s  e inpu ts  p r i m a r i e s  es p a r a  p o d e r  d i s -  
c r i m i n a r  de a lguna m a n e r a  e n t r e  a q u e l lo s  c o m p o nen tes  de l  c o s te ,  - 
y p o r  lo  tan to  d e l  v a lo r  afiadido, cuyo c o m p o r ta m ie n to  in f la c io n is t a  
es independ ien te  de la  a c tu a c iô n  de la  p ro p ia  e m p r e s a  p o r  cuan to  el 
v a lo r  de m e r c a d o  o lo  que es  lo  m ism o ,  el p r e c io  de c o n t r a ta c io n  de 
e s to s  inputs  in t e rm e d io s  v iene ya dado p o r  los  d e m i s  s e c t o r e s  a lo s
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c u a le s  r e c u r r i m o s ,  y  a q u e l lo s  co m p o n e n te s  d e l  v a lo r  afiadido que 
la  p ro p ia  e m p r e s a  puede  inf la  r  u n i l a t e r a lm e n te  p ro d u c ien d o  e fec to s  
in f l a c io n i s t a s  de la  que e l l a  e s  d i r e c t a m e n te  r e s p o n s a b le .
Un t r a t a m ie n t o  ho m o g é n e o  de a m b a s  c l a s e s  de in p u ts ,  - -  
u t i l i z a d o s  p a r a  p r o d u c i r  e l  ou tpu t  c o r r e s p o n d i e n t e , r e s u l t a r i a  c l a r a -  
m e n t e  in ju s t i f ic a d o  e in e f ic a z  p a r a  l a s  p r e t e n s io n e s  que p e r s e g u i - -  
m o s  con  e l  e s ta b le  c im ie n to  de una t a s a  co y u n tu ra l ,  p o r  que , c o m o - 
ha  d icho  M. J - P .  F o u r c a d e  (5) " l a  f in a l id ad  b â s i c a  d e  la  t a s a  coyun 
t u r a l  e s  e l  d i s u a d i r  a  l a s  e m p r e s a s  a que m o d i f iq u e n  su  c o m p o r t a - -  
m ie n to  in f la c io n is ta " ,  p o r  lo  tan to ,  s e  t r a t a  de a c t u a r  so l a m e n te  so 
b r e  a q u e l lo s  e le m e n to s  d e l  v a lo r  afiadido o d e l  c o s te  s o b r e  lo s  que - 
l a  e m p r e s a  t i e n e  p le n a  a u to n o m ia  en s u  r e t r i b u c iô n  y pago y no s o ­
b r e  aq ué l lo s  que t i e n e  que a d q u i r i r  a unos p r e c i o s  que ya le  v ienen  
im p u e s to s  d e sd e  f u e r a .
A s i  p u e s ,  m e d ia n te  e s t a  d iv is iô n  lo  que  p r e t e n d e m o s  e n  l£  
n e a s  g é n é r a l e s  es  s e p a r a r ,  p o r  un lado, a q u e l lo s  e le m e n to s  del  c o s ­
te  que  suponen  la  u t i l i z a c iô n  de lo s  ou tpu ts  de o t r o s  s e c t o r e s  p ro d u £  
t i v o s ,  y p o r  o t r o ,  la  u t i l i z a c iô n  de  a q u e l lo s  e le m e n to s  que la  e m p r £  
sa  a p l i c a  s o b r e  lo s  a n t e r i o r e s  p a r a  l a  o b ten c iô n  de s u  c o r r e s p o n d ie n  
te ou tput .
P a r t i e n d o  de  e s t e  p la n te a m ie n to  y c om o  ya  h e m o s  in s in u a  
do a n t e r io r m e n te ,  t e n e m o s  que r e c o n o c e r  que el c o m p o r ta m ie n to  de 
cada  un idad  p ro d u c t iv a  no pu ede  s e r  r e s p o n s a b le  de lo s  p r e c i o s  d e - 
a q u e l lo s  b ie n e s  y s e r v i c io s  in c lu id o s  en el p r i m e r  a p a r t a d o  y que - 
h e m o s  deno m in ado  inputs  i n t e r m e d io s ,  p u e s to  que s e r â n  l a s  p r o - - 
p ia s  co n d ic io n es  p ro d u c t iv a s  de l a s  e m p r e s a s  p e r t e n e c i e n t e s  a lo s  
d e m â s  s e c t o r e s ,  y en d e f in i t iv a  s u  c o m p o r ta m ie n to  e c o n ô m ic o ,  e l - 
que d e t e r m i n e  el p r e c i o  de d ich o s  in pu ts ,  c o m p o r ta m ie n to  y g e s t io n
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q u e  r é s u l t a  to t a lm e n te  a  je  no a  la  p r o p i a  a c tu a c iô n  e m p r e s a r i a l  de  
a q u e l l a s  e m p r e s a s  que u t i l i z a n  co m o  in p u ts  i n t e r m e d io s  lo s  o u tp u ts  
p r o d u c id o s  p o r  l a s  p r i m e r a s .  P o r  ta n to ,  l a s  co n d ic io n e s  y  e s t r u c -  
t u r a s  p r o d u c t iv a s  d e  l a s  o t r a s  i n d u s t r i a s  s e r â n ,  s  in  duda ,  lo s  d e - -  
t e r m i n a n t e s  d e  lo s  r e s p e c t i v o s  p r e c i o s  d e  d ich o s  a p a r t a d o s  p o r  lo  
q ue  no r é s u l t a  r a z o n a b le  c u lp a r  a  l a s  i n d u s t r i a s  que u t i l i z a n  e s t o s  
in p u t s  i n t e r m e d i o ^ r e s p o n s a b l e s  d e  l a  t r a s l a c i ô n  q ue  a  l o s  p r e c i o s  
f i n a le s  su po ne  e l  i n c r e m e n t o  de c o s t e  que  se  p ro d u c e  co m o  c o n s e -  
c u e n c ia  de la  su b id a  e x p e r i m e n t a d a  en  lo s  p r e c i o s  de lo s  inpu ts  in ­
t e r m e d i o s  que u t i l i z a  en  s u  p r o c e s o  p ro d u c t iv o  y que supone  un c r £  
c im ie n t o  en  e l  v a lo r  afiadido de l a  e m p r e s a .
T e n d r e m o s  que d e s v i a r  n u e s t r a  m i r a d a  h a c ia  e l  segu nd o  
g ru po  de e le m e n to s  que h e m o s  a i s l a d o  con  la  d e n o m in a c iô n  de in ­
p u ts  p r i m a r i e s  y que  i n t e g r a n  ig u a lm e n te  e l  v a lo r  afiadido p o r  l a  
e m p r e s a  o i n d u s t r i a  en  c u e s t iô n ,  in p u ts  que e s t â n  r e l a c io n a d o s  d i ­
r e c t a m e n t e  c o n  l a  p ro p ia  e m p r e s a  o i n d u s t r i a  en  lo  que  r e s p e c t a  a  
s u  r e t r i b u c iô n ,  p u e s to  q ue  en d icho  g ru p o  a p a r e c e n  ya s ig n o s  c l a - -  
r o s  de que la r e s p o n s a b i l id a d  de lo s  a g e n te s  p ro d u c t iv e s ,  en lo  que 
c o n c ie r n e  a  s u  r e t r i b u c iô n  o r e m u n e r a c i ô n ,  so n  m a n i f i e s to s .
E n  e fec to ,  d e n t r o  de e s t e  segun do  g ru p o  de inp u ts  s e  en -  
c u e n t r a n  in c lu id o s  e le m e n to s  que en el p r o c e s o  p ro d u c t iv o  d e s e m - -  
pefian  una e s p e c i a l  r e l e v a n c ia  no so lo  c u a n t i ta t iv a  s ino  c u a l i ta t iv a .  
E le m e n to s  ta i e s  com o el f a c to r  t r a b a jo ,  e l  c a p i t a l  o l a s  a m o r t i z a ­
c io n es  se  nos p r e s e n t a n  co m o  f a c t o r e s  im p r e s c i n d ib l e s  en  c u a lq u i e r  
a c tu a c iô n  p ro d u c t iv a ,  y c o m p o n e n te s  bâsicois en  l a  d e t e r m i n a c iô n  - 
de l  v a lo r  afiadido de cad a  e m p r e s a ,  s o b r e  cuyos p r e c i o s ,  s i  que  - -  
a f e c ta  de una m a n e r a  d i r e c t a  y d e c i s iv a  su  c o m p o r ta m ie n to ,  la  - -  
cua l ,  en una s i tu a c iô n  f a v o ra b le  de m e r c a d  c a r a c t e r i z a d o  p o r  una
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f u e r t e  d e m a n d a  no t ie n e  m a s  que  r e p e r c u t i r  o t r a s l a d a r  lo s  a u m e n  
to s  e x p e r im e n ta d o s  en la's r e t r i b u c io n e s  de lo s  f a c t o r e s  t r a b a j o  y - 
c a p i t a l  a lo s  p r e c i o s  d e  lo s  ou tpu ts  o  p ro d u c to s  f in a le s  lo  que  v iene  
a e x p l i c a r  y a j u s t i f i c a r  l a  r e s p o n s a b i l id a d  que l a s  p r o p i a s  e m p r e - -  
s a s  t i e n e n  en el p r o c e s o  in f l a c io n i s t a  a c tu a l .  E s te  e s q u e m a  exp lica  
tivo  d e l  p r o c e s o  a lc i s t a  en  lo s  p r e c i o s  no e s  m a s  que una  g e n e r a l i -  
z ac io n  d e l  e s q u e m a  e s p i r a .  s a l a r i e s - p r e c i o s  que r e f l e j a ,  c o m o  to -  
do au m en to  en e s t e  c o m p o n e n t :  d e l  c o s t e  s e  ve c o m p e n s a d o  en  su s  
e fec to s  r e d i s t r i b u t iv o s  p o r  una su b id a  en  e l  n ive l  de p r e c i o s ,  de m £  
do que e s te  e je m p lo  s é r i a  un c a s o  c o n c r e t e  que c l a r i f i c a r i a  el e s - -  
q u e m a  que in t e n tâ m e s  e x p l i c a r .
A h o ra  b ien ,  e s t a s  c o n s i d e r a c i o n e s  que h e m o s  r e a l i z a d o  
en to rn o  a  lo s  inpu ts  p r i m a r i e s  y a l  p ap e l  d é te r m in a n te  que jueg an  
la s  e m p r e s a s  en la  f i ja c iô n  de su s  r e s p e c t i v e s  r e t r ib u c io n e s ,  con el 
c o n s ig u ie n te  i n c r e m e n to  que e l le  o c a s io n a  en el v a lo r  afiadido y su  
p o s t e r i o r  r e p e r c u s iô n  en el n ive l g e n e r a l  de  p r e c i o s  de lo s  ou tpu ts ,  
no p ued en  h a c e r s e  e x te n s iv a s  a  to do s  lo s  inp u ts  p r i m a r i o s  que in t e ­
g ran  e l  v a lo r  an ad ido ,  ya que, s i  b ien  e s  c i e r to  que en lo  que  c o n - -  
c ie r n e  a r e m u n e r a c i o n e s  de l  f a c t o r  t r a b a jo ,  i n t e r e s e s  de l c a p i ta l ,  
n iv e l  de  a m o r t i z a c io n e s  o g a s to s  e i n g r e s o s  f i n a n c ie r o s  a s i  co m o  - 
o t r a s  r û b r i c a s  que a p a r e c e n  en la  c u e n ta  de e x p lo ta c iô n  de l a s  e m ­
p r e s a s ,  deben  de  s e r  im p u ta d a s  a  la  p ro p ia  g es t io n  e m p r e s a r i a l  - -  
que se  e r ig e  pues  en r e s p o n s a b le  d i r e c t a  de su s  v a r i a c io n e s ,  e x is -  
te n  o t r o s  c o m p o n en te s  que f o r m a n  p a r t e  del  v a lo r  afiadido, com o 
o c u r r e  con lo s  im p u e s to s ,  s a l a r i e s  m f n im o s  e s t a b le c id o s  p o r  la s  - -  
r e s p e c t i v a s  p o l i t i c a s  de s a l a r i e s  y  r e n t a s  y o t r a s  que  i r e m o s  c o n s i -  
d e ra n d o  m a s  ad e la n te ,  s o b r e  cu y a  e le v a c iô n  no cab e  h a c e r  cu lp ab le  
a la  e m p r e s a .
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E s t a  p u n tu a l iz a c iô n  r é s u l t a  im p o r t a n te  ya que  s i  a  t r a v é s  
de l a  t a s a  c o y u n tu ra l  p r e t e n d e m o s  p e n a l i z a i  a q u e l l a s  e m p r e s a s  de 
cuy o  c o m p o r ta m ie n to  s e  d e r iv a n  e fe c to s  in f l a c io n i s t a s ,  s e r a  p r e c i ­
s e  a  n u e s t r o s  p ro p ô s i to s  d é l im i ta  r  d e n t r o  d e l  con cep to  de v a lo r  afia­
d ido  a q u e l lo s  e le m e n to s  s o b r e  lo s  que la  e m p r e s a  t i e n e  p len a  a u to - -  
n o m ia  p a r a  e s t a b l e c e r  su  r e t r i b u c iô n  p u e s to  que so l a m e n te  en  e s t e  - 
â m b i to  e s  donde p o d r e m o s  m o d i f i c a r  la  a c tu a c iô n  e m p r e s a r i a l  en  su  
co m p o r teu n ien to ,  con  e l  e s t a b le c im ie n to  de la  t a s a ,  y  p o r  o t ro  lado ,  
e l e m e n ta l e s  r a z o n e s  de ju s t i c i a  y  e f i c a c ia  nos  m u e s t r a n  l a  n e c e s i - -  
d a d  d e  no p e n a l i z a r  a  a q u e l l a s  un id ad es  de p ro d u c c iô n  cuyos  i n c r e - -  
m e n to s  en s u s  v a lo r e s  afiadidos o b ed e c e n  a  c a u s a s  y  m e d id a s  que e£  
c a p a n  a su  p ro p ia  v o lu n tad .
P o r  tan to ,  una  vez  e x p u e s ta  s  e s t a s  b r e v e s  c o n s i d e r a c i o -  
n e s  en  to r n o  a l  con cep to  de v a lo r  afiadido y s o b r e  lo s  p ro p ô s i to s  que 
nos  gui an  a e s t a b l e c e r  una t a s a  c o y u n tu ra l  que ten ga  p o r  ob je to  d e - -  
t e n e r  e l  p r o c e s o  in f la c io n is t a ,  r é s u l t a  n e c e s a r io ,  a l  ob je to  de  a lc a n  
z a r  lo s  ob je t iv o s  f i ja d o s ,  e s t a b l e c e r  y de l i m i t a  r  un concep to  de v a ­
lo r  afiadido que r e s u i t e  vâ l id o  p a ra  a l c a n z a r  lo s  ob je t iv o s  p r e v i s to s .  
E n  e s t e  sen t id o ,  la  acu fiac iôn  del nuevo concepto  d e b e r â  r e c o g e r  s o ­
l a m e n te  a q u e l lo s  e l e m e n to s  so b re  lo s  que e l  c o m p o r ta m ie n to  de la  - 
e m p r e s a  p uede  in f lu i r  en  uno u o t ro  sen t id o ,  y que p r a c t i c a m e n te  
p u ed en  s e r  red u c id o s  p o r  s u  im p o r t a n c ia  c u a n t i ta t iv a  a c u a tro ;  re tr i_  
b u c io n e s  en con cep to  d e  t r a b a j o  o s a l a r i e s ,  g a s to s  f i n a n c ie r o s  o r e ­
t r ib u c i o n e s  d e l  f a c t o r  c a p i t a l ,  g a s to s  de a m o r t i z a c iô n  o de r e p o s i - -  
c iôn  d e l  c a p i t a l  f i jo ,  y  b e n e f ic io s  o r e t r ib u c io n e s  de l  f a c t o r  e m p r e s a  
r i a l .  P o r  tan to ,  e s to s  c u a t r o  co m p o n en te s  pu eden  i d e n t i f i c a r s e  a - - 
g ro s o  m o d o  con l a s  r e t r i b u c io n e s  p a g a d a s  p o r  e l  e m p r e s a r i o  a  lo s  - 
c u a t r o  f a c t o r e s  de la  p ro d u c c iô n  que su e le n  e s t a r  p r é s e n t e s  en toda  
a c t iv id a d  e co n ô m ic a :  el t r a b a jo ,  e l  c a p i ta l ,  la  t i e r r a  y el f a c t o r  e m ­
p r e s a r i a l .
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N a tu ra lm e n te ,  todo a u m e n to  que se  dé en el p r e c io  de e s ­
to s  c u a t r o  f a c t o r e s ,  o lo  que e s  lo  m i s m o ,  en  el n iv e l  de  r e m u n e r a ­
c iô n ,  se  t r a d u c i r é  en  un in c r e m e n t o  m o n e t a r i o  en  e l  v a lo r  afiadido 
que nos d a r i a  una p r i m e r a  a p r o x im a c iô n  d e l  c o m p o r ta m ie n to  in f la ­
c io n i s t a  de l a  e m p r e s a  en t é r m i n o s  c u a n t i ta t iv o s ,  p o r  ta n to  d e f in i-  
r e m o s  el v a lo r  afiadido ten ien d o  en  c u e n ta  e s t o s  c o m p o n en te s  lo  que 
no s  l i e  va a la  n oc iôn  de v a lo r  afiadido ec o n ô m ic o  f r e n te  a l a  noc iôn  
f i s c a l  que e s  u t i l i z a d a  p a r a  e s t a b l e c e r  un im p u e s to  s o b r e  el v a lo r  - 
afiadido. A sf  p ues ,  l a  noc iôn  e c o n ô m ic a  d e l  v a lo r  afiadido, que es  la  
que  u t i l i z a r e m o s  a p a r t i r  de a h o r a  a l  h a b l a r  d e  n u e s t r a  t a s a  coyuntu  
r a l ,  no se  l im i ta  en su  câ lc u lo  a p r a c t i c a r  una s im p le  s u s t r a c c i ô n  - 
e n t r e  el vo lu m en  de v e n ta s  r e a l i z a d a s  y l a s  c o m p r a s  s u j e ta s  a im p o  
s ic iô n  s ino que h a b r â  que in c lu i r  a d e m â s  l a s  v a r i a c io n e s  de s to c k  - 
al p r in c ip io  y f ina l  d e l  e j e r c i c i o  ya que  e s t a s  v a r i a c io n e s  a f e c t a r â n  
d i r e c t a m e n te  a l  v a lo r  afiadido p o r  la  e m p r e s a  en el e j e r c i c i o  eco n ô ­
m ic o ,  a s f  com o  o t r o s  con cep to s  ta i e s  co m o  a m o r t i z a c io n e s ,  g a s to s  
f i n a n c ie r o s ,  e tc .  que e s tâ n  inc lu id o s  en l a s  c u e n ta s  de exp lo tac iôn  
y de cuyas an o ta c io n e s  po d em o s  e x t r a e r  el v a lo r  afiadido de la  e m ­
p r e s a  en t é r m i n o s  e co n ô m ic o s .
E s t a  d i f e r e n c i a c iô n  e n t r e  la  n o c iôn  f i s c a l  y e c o n ô m ic a  re 
s u l t a  n e c e s a r i a ,  no sô lo  p o r  lo s  d is t i n to s  e fe c to s  que d e s d e  un pun­
to de v is ta  t e ô r i c o  s e  pueden  d e r i v a r  de la  a p l i c a c iô n  de  uno u o t ro  
co ncep to ,  s ino  p o r  l a s  dis  t in ta  s r û b r i c a s  y e le m e n to s  que ex ig en  su  
câlculo  p o r  lo que no puede s e r  u t i l i z a d o  e l  con cep to  de v a lo r  afiad i­
do que r ig e  en e l  TVA p a r a  c a l c u l a r  la  b a s e  de  la  t a s a  c o y u n tu ra l  - 
que  e s t â  co n s t i tu y en d o  el ob je to  de  e s tu d io  de l  p r e s e n t s  c ap itu lo  (6). 
A d e m â s ,  la  a p l ic a c iô n  de una t a s a  c o y u n tu ra l  con f in a l id ad e  s a n t i in -  
f l a c io n i s ta s ,  no sô lo  a l a s  e m p r e s a s  que  t i e n e n  un m a r c a d o  c a r â c t e i  
in d u s t r i a l ,  s ino  a toda  c la s e  de a c t iv id a d e s  p ro d u c t iv a s  tan to  a g r f c o
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l a s  co m o  i n d u s t r i a l e s  co m o  de s e r v i c i o s ,  h a c e  n e c e s a r i o  su  c â lc u ­
lo  en  a c t iv id a d e s  t a l e s  co m o  l a s  d e se m p e R a d a s  p o r  e m p r e s a s  a g r i ­
c o la s  o e n t id a d e s  b a n c a r i a s ,  f i n a n c i e r a s  o de s e g u r o s ,  a c t iv id a d e s  
que h a n  s ido  e x c lu id a s  de l  im p u e s to  s o b r e  e l  v a lo r  afiadido en  la 
m a y o r i a  de lo s  p a i s e s  que  t i e n e n  e s t a b le c i d a  e s t a  f i g u ra  t r i b u t a r i a ,  
r a z ô n  que h a  m o t iv a d o  l a  n e c e s id a d  d e  c a l c u l a r  s u  v a lo r  a l  o b je to  - 
de p o d e r  a p l i c a r l e  l a  t a s a  co y u n tu ra l .  P o r  o t r o  lad o ,  y en c o n t r a s ­
te  co n  lo s  p r in c ip io s  de n e o t r a l i d a d  f i s c a l  y  de a l to  n iv e l  de  r e c a u -  
d a c iô n  que i n s p i r a n  a l  TVA, e s  p r e c i s o  r e s a l t a r  que  l a  t a s a  coyuntu  
r a l  t i e n e  p o r  f in a l id a d  fu n d a m e n ta l  m o d i f i c a r  e l  c o m p o r ta m ie n to  de 
l a s  e m p r e s a s  de  m o d o  que  no h ay a  n e c e s id a d  de  a p l i c a r l e  l a  e x a c ­
c iôn ,  p o r  lo  que  cabe  a f i r m a r  que se  h a b r â  co n seg u id o  a l t e r a r  l a  - 
g e s t iô n  e m p r e s a r i a l  en e l  sen t id o  d e se a d o  y ôp t im o  cuando l a s  v a ­
r i a c io n e s  e x p e r i m e n t s d a s  en  lo s  v a lo r e s  afiadidos d u ra n te  un p e r i o -  
do d é t e r m i n a  do de t i e m p o  s e a  ta l  que el to ta l  de r e c a u d a c iô n  ob tenu  
da p o r  a p l i c a r  l a  t a s a  coyuntura l,  s e a  nu la .  L s  d e c i r ,  que m i e n t r a s  
la s  f in a l id a d e s  que  se  p e r s ig u e n  con  l a  im p i  in ta c iô n  de un Im p u es to  
s o b r e  el V a lo r  Afiadido so n  de d iv e r s o  c a r â c t e r  a  s a b e r ;  n e u t r a l i d a d  
f i s c a l ,  i n c r e m e n t o s  de r e c a u d a c iô n ,  r e a l i z a r  unos m e j o r e s  a ju s te s  
f i s c a l e s  en f r o n t e r a ,  r e p a r t i r  la  c a r g a  i m p c  i t iv a  u n i f o rm e m e n te ,  
e tc .  , la  f in a l id ad  b â s i c a  de la  e x a c c iô n  c o y u n tu ra l  o t a s a  c o y u n tu - - 
r a l  t a l  y com o la  v en im o s  defin iendo  es  h a c e r  f r e n te  al p ro c e s o  in ­
f l a c io n i s ta  t r a ta n d o  de  m o d i f i c a r  l a  a c tu a c iô n  e m p r e s a r i a l ,  y  é s to  
se  c o n s ig n e  cuando  el to ta l  de  i n g r e s o s  re c a u d a d o s  m e d ia n te  su  ap l£  
c a c iô n  e s  nulo, p u es to  que en  e s t e  c a so  lo  que se q u ie r e  d e c i r  es  - -  
que  e l  c o m p o r ta m ie n to  e m p r e s a r i a l  h a  s ido  el d e s e a d o  ya que de au 
g e s t iô n  no se  h an  p ro d u c id o  e fe c to s  in f la c io n is t a s  a lg u n o s .  E s  m â s ,  
m i e n t r a s  que p o d e m o s  a f i r m a r  con to d a  s e g u r id a d  que un TVA no - 
d i r ig e  s u  ac tu a c iô n  en e l  sen t id o  de m o d i f i c a r  la  p o l i t i c a  de p r e c i o s  
e x is ta n te ,  l a  t a s a  c o y u n tu ra l  se  e s f u e r z a  en  m o d i f i c a r  d icho c o m - -
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p o r t a m ie n to  de lo s  p r e c i o s  de m odo  que s i  é s to s  s u p e r a n  d e t e r m i -  
nados l i m i t e s  de c r e c i m i e n to  c o n s id e ra d o s  p e r m i a i b l e s ,  l a  e x a cc iô n  
a c tu a  p en a l iz a n d o  a  l a  e m p r e s a  de  cuyo c o m p o r ta m ie n t o  s e  d e r iv a n  
t a i e s  e fe c to s .
m . - EL CONCEPTO DE "MARGEN"
P r e c i s a m e n t e  p a r a  e v i t a r  to da  p o s ib le  co n fu s ion  e n t r e  el 
s ig n if ic a d o  y  con ten ido  de  lo s  c o n c e p to s  e c o n ô m ic o s  y f i s c a l  de v a ­
lo r  afiadido el G rupo  de t r a b a jo  c re a d o  p o r  e l  Gobie  rn o  f r a n c é s  a l  -  
o b je to  de e s t u d ia r  l a  p o s ib le  a p l i c a c iô n  de  e s t e  nuevo  i n s t r u m e n te  
de  p o l i t ic a  e c o n ô m ic a ,  ha p r e f e r id o  r e f e r i r s e  a la  n o c iô n  e c o n ô m i­
ca de v a lo r  afiadido con la  d e n o m in a c iô n  de m a r g e n  p a r a  e v i t a r  - 
toda po s ib le  confus iôn  con  la  b a s e  de l  im p u e s to  s o b r e  e l  v a lo r  a n a ­
dido (7). E s te  m i s m o  t e r m i n e  a l  t r a d u c i r l o  a l  c a s t e l l a n o  r e f l e j a  co 
r r e c t a m e n t e  e l  m i s m o  s ig n if ic ad o  que s e  le  h a  que r i d e  d a r  en  e l  - 
v ec in o  p a is  p o r  lo que s e g u i r e m o s  u t i l iz a n d o  la  m i s m a  d e n o m in a - -  
c iôn  p a r a  r e f e r i r n o s  a la  noc iôn  e c o n ô m ic a  de l  v a lo r  afiadido.
No o b s ta n te ,  s e  ha  p la n te a d o  un p r o b l e m a  en la d e l i m i t a ­
c iôn del concep to  de m a r g e n  r e f e r id o ,  a s i  l a  b a s e  de la  t a s a  debe 
e s t a r  co n s t i tu id a  o a s o c i a d a  a  l a  n o c iôn  de " m a r g e n  b ru to " ,  o deb£  
m o s  u t i l i z a  r  un co n cep to  m â s  p r e c i s o  y c o n c r e t e .  E l  p r o b l e m a  de  - 
hecho  se  ha p lan tead o  en lo s  s ig u ie n te s  t é r m i n o s :  Todo câ lc u lo  del  
m a r g e n  b ru to ,  en la  p r â c t i c a  c o m e r c i a l  e in d u s t r i a l ,  s e  r e f i e r e  a - 
l a s  d i f e r e n c i a s  e x i s ta n t e s  e n t r e  el v o lu m en  de v e n ta s ,  c i f r a  de n é ­
goc iés  o p r e c i o  de v en ta  de un b ien  o s e r v i c io  d e te r m in a d o  y el co£ 
te to ta l  de l a s  c o m p r a s  r e a l i z a d a s  o c o s te  u n i t a r io ,  inc lu yen do  en  - 
d ich o s  c o s t e s  de c o m p r a s  to da  s e r i e  de g a s to s  a c c e s o r i o s  en  que se
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i n c u r r a n  p o r  c u a lq u ie r  con cep to  o m o t iv o  (8),
Si lo  que q u e r e m o s .  en  p r in c ip io ,  e s  e v i t a r  todo  c r e c i ­
m ie n to  e s p e c u la t i v e  de lo s  e le m e n to s  d e l  m a r g e n ,  p o d e m o s  u t i l i - -  
z a r  e l  m a r g e n  b ru to  co m o  b a s e  d e  l a  t a s a  c o y u n tu ra l  y  p o r  tan to ,  
la  e x a c c iô n  d ebe  g i r a r s e  s o b r e  e s t a  d i f e t e n c i a .  Sin e m b a r g o ,  ta l  
y  com o lo h e m o s  defin ido ,  no ex c lu ye  de  su  c o n s id e r a c iô n  un co n ­
jun to  de c a r g a s  de c a r â c t e r  f i s c a l  y  f i n a n c i è r e  que  a in  duda pueden  
a f e c t a r  a  l a  e s t r u c t u r a  de  p r e c i o s  f i n a le s  de l a  e m p r e s a  p e r o  s o b r e  
lo s  que no cabe  e s t a b l e c e r  n inguna  c l a s e  de c o n t r o l .
En e s t e  se n t id o ,  una a p r e c i a c iô n  m â s  c o r r e c t s  de a q u e ­
l lo s  e le m e n to s  de l  m a r g e n  s o b r e  lo s  que cabe  e n c o n t r a r  e n  l a s  e m  
p r e s a s  una a c c iô n  d i r e c t a  nos l l e v a r f a  a  una d e l im i ta c iô n  m â s  c o n ­
c r e t s  de l  m a r g e n ,  ta l  y co m o  lo h e m o s  e s ta b le c id o .  Lo m i s m o  c a ­
be d e c i r  de o t r o s  e le m e n to s  t a i e s  com o  l a s  a m o r t i z a c io n e s ,  p u e s ­
to que  p u eden  d e r i v a r  se  de su  p r â c t i c a  c o m p o r ta m ie n to s  in f l a c i o - -  
n i s t a s  a  t r a v é s  de a m o r t i z a c io n e s  a c e l e r a d a s ,  e t c . , a s i  co m o  a c - -  
t u a c io n e s  e s p e c u la t i v a s  y de todo t ipo  con c la r o s  e fe c to s  s o b r e  el - 
n iv e l  g e n e ra l  de p r e c i o s ,  p e r o  que d eb ido  a lo s  p r o b l e m a s  de o rd e n  
t é c n ic o  y  a d m i n i s t r a t i v e  que ha p la n te a d o  su  c o n s id e r a c iô n  e s  n e c e ­
s a r i o  r e a l i z a r  un a n à l i s i s  m â s  d e ta l la d o  s o b r e  s u s  p o s ib le s  e fe c to s .
E l p ro b le m a  de fondo r e s id e  en  s a b e r  s i  una t a s a  so b re  
l a s  p lu s v a l i a s  g e n e rad as  p o r  la  in f la c iô n  debe  e s t a b l e c e r s e  s o b r e  - 
la  d i f e r e n c ia  e n t r e  e l  v a lo r  de l a s  v e n ta s  y l a s  c o m p r a s  ( m a r g e n  -  
b ru to )  o  p o r  e l  c o n t r a r i o  e s  p r e c i s o  c o n s i d e r a r  un m a r g e n  m â s  d e -  
l im i ta d o  y c o n c re te  en e l  que s e  d e d u c i r i a n  d e t e r m i n a d a s  c a r g a s  
t a i e s  com o c o s te s  de c a p i t a l  em p lead o ,  a m o r t i z a c io n e s ,  im p u e s to s ,  
g a s to s  f i n a n c ie r o s ,  e tc .  Una de f in ic iô n  p r é c i s a  y c o n c r e t a  de m a £
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gen se  im pone  p u es  en e s t e  sen t id o ,  de m od o  que s ig u iend o  l a s  d i ­
r e c t r i c e s  m a r c a d a s  p o r  lo s  t r a b a j o s  r e a l i z a d o s  en F r a n c i a ,  p o d e ­
m o s  e s t a b l e c e r  lo s  p r in c ip io s  s ig u ie n te s  (9):
III. 1. -  E l  p r o b l e m a  de lo s  s to c k s .
E n  r a z ô n  a que h e m o s  e s t a b le c id o  la  n e c e s id a d  de u t i l i -  
z a r  una n oc iôn  e c o n ô m ic a  d e l  v a lo r  afiadido y no la  n o c iô n  f i s c a l ,  - 
se h a c e  p r e c i s o ,  p a r a  c a l c u l a r  e l  m a r g e n ,  i n c l u i r  en  l a s  c o m p r a s  
la  punc iôn  s o b r e  los  s to c k s  y en l a s  v e n ta s  la  a f e c t a c iô n  s o b r e  lo s  
s to ck s ,  p u e s to  que en c a so  c o n t r a r i o ,  e s  d e c i r ,  s i  l a s  v a r i a c io n e s  
no fu e s e n  to m a d a s  en cuen ta ,  l a s  e m p r e s a s  p ro b a b le m e n te  se  v e - -  
r i a n  te n ta d a s  a ju g a r  con l a s  f o r m a c io n e s  o l iq u id a c io n e s  de s to c k s  
e n t r e  dos e j e r c i c i o s  p a r a  e s c a p a r  a  la  a p l i c a c iô n  de  la  t a s a .  P o r  
o t ro  lado ,  es  p r e c i s o  ig u a lm e n te  t e n e r  en c u en ta  que cuando  una em 
p r e s a  l iqu ida  su vo lu m en  de s to c k s  el c r e c i m i e n to  de  m a r g e n  que - 
s e  p ro d u c e  t ien e  un c a r â c t e r  f ic t i c io  y p o r  tan to  no debe  s e r  s o m e -  
tido a e x ac c iô n  (10).
L o s  e le m e n to s  p a r a  c a l c u l a r  el m a r g e n  so n  ob ten idos  de 
lo s  d a to s  c o n ta b le s  de l  e j e r c i c i o ,  ta l  co m o  so n  d e c l a r a d o s  p a r a  la  
l iq u id a c iô n  del im p u e s to  s o b r e  lo s  b e n e f ic io s  c o m e r c i a l e s  e in d u s ­
t r i a l e s  (11). En e s te  sen t ido  y en lo  que r e s p e c t a  a l  t r a t a m ie n t o  de 
lo s  s to c k s ,  el g rupo  de  e s tu d io s  c r e a d o  en  F r a n c i a  p r e s id id o  p o r  - 
MM Chavanon , ha e s t a b le c id o  lo s  s ig u ie n te s  c r i t e r i o s  (12) r e f e r e n  
t e s  a s i  deben  de in c l u i r s e  l a s  v a r i a c io n e s  de lo s  s to c k s  en el c â l ­
culo de m a r g e n ,  de m odo que lo s  c r e c i m i e n to s  de lo s  s to c k s  se a n  
^ ^ ^ ^ i^ ^ ^ ^ a s im i la d o s  a l a s  v en ta s  y l a s  d is m in u c io n e s  de lo s  s to c k s  a l a s  corn
*  E l g rupo  de t r a b a jo  ha re sp o n d id o  a f i r m a t iv a m e n te  a  e s ­
ta  c u e s t iô n  p o r  la s  s ig u ie n te s  r a z o n e s :
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,  a) S ien do  e l  v a lo r  a fiadido e c o n ô m ic o  l a  d i f e r e n c i a  e n t r e  
l a  p ro d u c c iô n  y  e l  co n su m o  i n t e r m e d i n , e s  n e c e s a r i o  p a r a  c a l c u l a ^  
lo  a f iad ir  a l a s  c o m p r a s  la  p u n c iô n  s o b r e  l o s  s to c k s  y a l a s  v e n ta s  
l a  a f e c ta c iô n  a  lo s  s to c k s .
b) Si l a s  v a r i a c io n e s  de s to c k s  no fu e s e n  te n id a s  en cu en  
ta ,  l a s  e m p r e s a s  e s t a r i a n  t e n t a d a s  a  a c t u a r  s o b r e  e l l a s  p a r a  e s c a ­
p a r  a  la  t a s a .
c) C uando  u n a  e m p r e s a  l iq u id a  s u s  s t o c k s ,  s u  c r e c i m i e n  
to  de m a r g e n  t i e n e  un c a r â c t e r  f i c t i c io  y  no debe  s e r  so m e t id o  a la  
exac c iô n .
E s t a s  han  s id o  l a s  t r è s  r a z o n e s  p r i n c ip a l e s  que se han  - 
aduc ido  p o r  el g ru po  de e s tu d io s  que  h an  e la b o ra d o  e l  I n f o rm e  C h a ­
vanon  (13) p a r a  a r g u m e n t a r  la  c o n v e n ie n c ia  de in c lu i r  e l  v o lu m e n  - 
de s to c k s  en l a  d e f in ic iô n  de m a r g e n .  Sin e m b a r g o ,  a lgu no s  m i e m ­
b r o s  del g rupo  h an  m a n te n id o  que, p o r  e l  c o n t r a r i o ,  la to m a  en con 
s i d e r a c iô n  de lo s  a u m e n to s  de lo s  s to c k s  p o - ' r ia  p e r j u d i c a r  a aq ue l  
g rupo  de e m p r e s a s  que  a t r a v i e s a n  una c r i s i s  en  s u s  v e n ta s  y  que  - 
p o r  tan to ,  a c u m u la n  g r a n d e s  m o n ta n te s  de s to c k s  en  su s  a l m a c e n e s .  
E n  c a s o s  com o é s t o s  r e s u l t a r i a  i lô g ico  s o m e t e r  a l a  e x a c c iô n  unos 
c r e c i m i e n to s  de m a r g e n  de l  q ue  l a  e m p r e s a  no o b te n d r ia  a  c o r t o  
p lazo  ninguna r e n t a  y  que  en c o n s e c u e n c i a  no t e n d r i a  e fe c to s  i n f l a ­
c io n i s ta s .
En c u a lq u ie r  c a s o ,  e l  p r o b l e m a  se  p la n te a  en su  m a y o r  - 
p a r t e  b a jo  una p e r s p e c t i v a  t e ô r i c a  ya que  s i  b ien  e s  p o s ib le  que  una 
e m p r e s a  que d is m in u y e  s u s  v e n ta s  en  un e j e r c i c i o  p u eda  a u m e n t a r  
su  m a r g e n  s o b r e  todo  m e d ia n te  un i n c r e m e n t o  en  e l  n iv e l  r e t r i b u t i -
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VO de l o s  p ro p io s  f a c t o r e s ;  a  s a b e r ,  c a p i t a l  y f a c t o r  e m p r e s a r i a l ,  
l a  r e a l i d a d  es  que r é s u l t a  m u y  d udoso  que a c tu e  en e s t e  se n t id o .  - 
L o  lô g ic o  es  que s i  l a  e m p r e s a  e s t â  a t r a v e s a n d o  un p e r io d o  de c r i ­
s i s  e n  e l  que l a s  v e n ta s  d e s c ie n d e n ,  no a u m e n te  s u  m a r g e n  c o n  r e -  
l a c iô n  a l  e j e r c i c i o  p r e c e d e n t e  o, en  todo c a s o ,  que su  a u m e n to  de 
m a r g e n  no s u p e r e  a l  a u m e n to  m e d io  e x p e r im e n ta d o  p o r  s u s  m e d io s  
de p ro d u c c iô n  (14).
Un t e m a  que t a m b ié n  ha  r e v e s t id o  e s p e c i a l  c o n s id e r a c iô n  
en  to r n o  a l  p r o b l e m a  de lo s  s to c k s ,  e s  e l  r e f e r e n t e  a  lo s  c r i t e r i o s  - 
de  v a l o r ac iô n .  E n  lo  que  r e s p e c t a  a  l a  e v a lu a c iô n  de los  s to c k s ,  no 
p a r e c e  n e c e s a r i o  im p o n e  r  a  l a s  e m p r e s a s  s u j e ta s  a  l a  t a s a  c o y u n tu ­
r a l  un m é to d o  c o n c re to  de d e t e r m i n a c iô n  d e l  p r e c io  del  c o s te ,  lo  que 
s i  r é s u l t a  ob ligado ,  a l  o b je to  de p o d e r  d is p o n e r  de d a to s  h o m o g é n e o s ,  
e s  el u t i l i z a r  el m i s m o  c r i t e r i o  de v a lo r a c iô n  ta n to  a l  p r in c ip io  de l  - 
e j e r c i c i o  e c o n ô m ico  com o  al f in a l  d e l  m i s m o ,  en  el p e r io d o  de r e f e ­
r e n d a  y en el de l  e j e r c i c i o  en  c u r s o  (15).
111. 2. -  L o s  g a s to s  f i n a n c i e r o s .
E n  lo  que r e s p e c t a  a  lo s  g a s to s  f i n a n c i e r o s ,  se  ha  e s t i m a  
do p o r  r é g l a  g e n e ra l  que  d e b e n  s e r  ob je to  de d e d u c c io n e s  a  l a  h o r a  - 
de c a l c u l a r  e l  m a r g e n ,  p u e s to  que  en l a  de f in ic iô n  de  v a lo r  a f i a d id o - 
e c o n ô m ic o ,  son  un e le m e n to  m â s ,  c o m p re n d id o  d e n t r o  de lo que - -  
c o n s t i tu y e  el c o n su m o  in t e r m e d io  de l a s  e m p r e s a s .  Sin e m b a r g o ,  - 
e s t a  a f i r m a c iô n  no es  u n â n im e m e n te  c o m p a r t i d a  ya  que se  p la n te a  la  
p o s ib i l id a d  de f a v o r e c e r  a a q u e l l a s  e m p r e s a s  que  r e c u r r e n  m a y o r - - 
m e n te  a l  en d e u d a m ie n to  e x te r n o  p a r a  h a c e r  f r e n te  a  su s  n e c e s id a d e s  
f i n a n c i e r a s  f r e n te  a  l a s  que o b t i e n e n  l a  m a y o r  p a r t e  de su s  r e c u r s o s  
m e d ia n te  l a  c o n s t i tu c iô n  de fondo s y  r é s e r v a s ,  o lo  que e s  lo  m i s m o ,  
m e d ia n te  l a  au to f in an c iac iô n .
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E n  un p r o c e s o  in f la c io n is t a  no p a r e c e  op o r tun o  r e c u r r i r  
a  c r é d i t e s  o c u a lq u ie r  o t r a  m o d a l id a d  de f in an c iac iô n  e x te r n a  p u e s ­
to  que en una s i tu a c iô n  en  la  que  la  p o l i t i c a  m o n e t a r i a  y  c r e d i t i c i a  - 
ha  e n c a re c id o  n o ta b le m e n te  l a  a d q u ia ic iô n  de r e c u r s o s  f i n a n c ie r o s ,  
to da  f in a n c ia c iô n  e m p r e s a r i a l  que r e v i s t a  e s t a  m o d a l id a d  t e n d ra  su 
r e f l  ejo  en una e le v a c iô n  de lo s  g a s to s  f i n a n c ie r o s  y p o s ib le m e n te  via 
c o s t e ,  en una e le v a c iô n  d e  lo s  p r e c i o s  de  lo s  o u tp u ts .  P o r  e l  c o n t r a ­
r io ,  p a r e c e  m â s  a c o n s e j a b le  f a v o r e c e r  e n  e s to s  p e r io d o s  la  a u to f i - -  
n a n c ia c iô n  e m p r e s a r i a l  s i  e s  que l a s  d is p o n ib i l id a d e s  l iqu id as  o la  - 
o f e r t a  m o n e t a r i a  no a lc a n z a  t a s a s  de c r e c i m i e n to  c a p a c e s  de s a t i s - - 
f a c e r  l a s  n e c e s id a d e s  e m p r e s a  r i a l e  s . B a jo  e s t a  p e r s p e c t iv a ,  to da  - 
d ed u cc iô n  de c a r g a s  y g a s to s  f i n a n c ie r o s  a  la  h o ra  de c a lc u la r  e l  - -  
m a r g e n  e s t â  p r im a n d o  en au g e s t iô n  a a q u e l l a s  e m p r e s a s  que r e c u - -  
r r e n ,  p a r a  a te n d e r  su s  n e c e s id a d e s  f i n a n c i e r a s ,  a  toda c la s e  de c r é  
d i to s ,  p r é s t a m o s  o e m p r e s t i t o s ,  f r e n te  a  a q u e l l a s  o t r a s  que se  f in an -  
c ian  a t r a v é s  de l  c a p i ta l  p ro p io .  L ô g ic a m e n te ,  p a r e c e  una p a ra d o ja  - 
m o t iv a r  un c o m p o r ta m ie n to  de e s te  t ipo  d e n t ro  de un con tex to  in f lac io  
n is ta  y p or  tan to ,  de  una p o l i t ic a  e c o n ô m ic a  r e c e s iv a  (16), ya  que al - 
a b o l i r  los  g a s to s  f i n a n c ie r o s  de l c â lc u lo  de l  m a r g e n  se  e s tâ  e x c lu y e n -  
do uno de los  e le m e n to s  m â s  s ig n if ic a t iv o s  s o b r e  los  que puede a c tu a r  
la  e m p r e s a  y de los que m â s  in f luyen en  la  e le v a c iô n  de lo s  p r e c i o s  a 
t r a v é s  de un i n c r e m e n to  del c o s te .  Su in c lu s iô n  en el m a r g e n  supone 
f a v o r e c e r  a  a q u e l l a s  e m p r e s a s  que in c u r r e n  en g r a n d e s  c o s t e s  f in a n ­
c ie r o s  y e le v a d a s  c a r g a s  de f i n a n c ia c iô n  con  l a  c o n s ig u ie n te  t r a s l a c i ô n  
a  los  p r e c i o s  de los  a u m e n to s  e x p e r im e n ta d o s  en a q u é l l a s ,  s in  que al 
m i s m o  t ie m p o  h ag am o s  nada  p a r a  p e n a l i z a r  e s t e  c o m p o r ta m ie n to  e m ­
p r e s a r i a l .  E s  m â s ,  com o ha  d icho F a n c iu l in n o  y H e n ry  (17), "una  a c ­
tuaciôn  de e s t e  t ipo  p ro d u c i r â  p ro b a b le m e n te  e fec to s  su s t i tu t iv o s  de - 
m an o  de o b ra  p o r  c a p i ta l  con lo s  c o n s ig u ie n te s  e fe c to s  n eg a tiv o s  s o - -  
b re  e l  n iv e l  de e m p leo " .
Sin e m b a rg o ,  y a  p e s a r  de l a s  a rg u m e n ta c io n e s  a n t e r i o r e s .
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ha  hab ldo  un g rupo  de auto  re 9 que ban  m o s t r a d o  au d is c o n fo rm id a d  
p e r  cuan to  en u l t im a  in a ta n c ia  le a  ha p a re c id o  a ie m p re  m a  a o p o r tu -  
no f a v o r e c e r  a a q u e l la a  e m p r e a a a  que a c e p ta n  e n d e u d a ra e  p a r a  ob te -  
n e r  loa m ed io a  f in a n c ie ro a  que n e ce a i tan ,  a a q u e l la a  o t r a a  que au m en  
ta n  loa  p re c io a  de aua o u tpu ts  f in a le s  p a r a  m e j o r a r  sua p o a ib i l id ad es  
de a u to f in a n c i a r s e  (18). N u e a t ra  i n t e r r o g a c io n  i r f a  d i r ig id a  a s a b e r ,  
que m e c a n ia m o  o vo lun tad  im p id e  a l  p r i m e r  t ipo  de e m p r e a a a  au m e n  
t a r  ig ua lm e n te  lo a  p re c io a  p a r a  t r a s l a d a r  loa in c r e m e n to s  de m a r - -  
gen que suponen  todo au m en to  de gaatoa f in a n c ie r o a .  No e x is te  puea, 
n ingun in s t ru m e n te  que pueda év i ta  r  e s te  p r o c e s o  t r a s l a t i v o  de la  a - -  
c a r g a s  f i n a n c ie r a s  a loa  p re c io a  s i  laa  de d u c im o s  del m a r  gen. H an  - 
s ido  r a z o n e s  de o t ro  t ipo  l a s  que podrfan  in d u c i r  una a c tu a c io n  en - -  
e s te  sen t id o .  En c u a lq u ie r  c a so ,  lo que sf  r é s u l t a  n e c e s a r i o  a f i r m a r  
es  que c u a lq u ie r a  que s e a  el t r a ta m ie n to  que ae lea  dé a loa gaatoa  - -  
f in a n c ie r o a ,  o t ro  tan to  h a b râ  que h a c e r  con loa  p ro d u c to a  f in a n c iè r e s  
ya que con s t i tu y en  dos c a r a s  de una m i s m a  m  one da , de m odo que toda 
d ed u cc iô n  en el m a r g e n  de loa p r i m e r o s  e x ig i r â  la  c o n s id e ra c iô n  de - 
loa segundoa com o in g re a o s  o n iv e le s  de p ro d u cc iô n .
E n  e s t e  punto se p la n te a n  d is t in ta a  p o a ib i l id a d e s  r e f e r e n - -  
tea  a l  a lc a n c e  y f in a l id ad es  p e ra e g u id a a  p o r  l a  t a s a  cuando  g rav a  el 
au m en to  de m a r g e n  e x p e r im e n ta d o  p or  una e m p r e s a  en un perfodo  - -  
de t iem p o  d e te rm in a d o .  A p e a a r  de que au  f ina l id ad  es  im p e d i r  
e l p r o c e s o  a lc i s t a  en l e s  p r e c i o s ,  no d eb em o s  o lv id a r  en e s te  s e n t i ­
do que la  id ea  con que n ace  e s t a  nueva  m e d id a  an t i in f la c io n is ta  e s  - -  
h a c e r  f r e n te  a la  s i tu a c iô n  que ae o r ig in a n  en  to d as  l a s  eco no m fas  
o c c id e n ta le s  a p a r t i r  de o c to b re  de 1. 973 com o  c o n se c u e n c ia  de la 
sub ida  en el p re c io  de loa c ru d o s  y m a te  r i a a  p r i m a s .  Aunque hem oa  
hecho a lua iô n  a e s t a  p r o b le m a t ic a  en el cap i tu lo  p r i m e r o ,  conv iens  - 
r e c o r d a r  una vez  m â s  que loa c a r a c t è r e s  p ro p io s  de e s ta  c r i s i s ,  e n -
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l a  que  se  han  c o m b in a  do t r è s  p r o b l e m a s  b â s ic o a  co m o  so n  in f lac iô n ,  
p a r o  y d é f ic i t  en  l a s  b a la n z a s  de p a g e s ,  han  hech o  in e f ic a c e s  lo s  in^ 
t r u m e n t o s  t r a d i c i o n a l e s  de p o l i t i c a  e c o n ô m ic a .  T a n to  l a  p o lf t ic a  m o  
n e t a r i a  co m o  l a  p o l i t ic  a  f i s c a l e  de r e n t a s  no haii a ido  lo  su f ic ie n t e m e n  
te  o p e r a t iv a s  en  n ingûn  p a i s  e u ro p e o ,  a l  m e n o s  en  una  p r i m e r a  e t a ­
p a  de  la  c r i s i s ,  p a r a  l o g r a r  d e t e n e r  la  e s c a l a d a  en lo a  p r e c i o s  que 
s e  d e s a t ô  a p a r t i r  de  l a  c r i s i s  d e l  p e t r o l e o .  A n te  e s t e  p r o b l e m a ,  ha 
s u r g id o  l a  id e a  de  b u s c a r  n u ev o s  m e d i o s  con  lo s  que  s e  a t a c a s e  l a s  
c a u s a s  in m e d ia t a s  de  l a  in f lac io n ,  id ea  que h;. d e s e m b o c a d o  e n  la 
c r e a c i o n  de l a  t a s a  c o y u n tu ra l .  P e r o  lo  que r.os i n t e r e s a  m o s t r a r  es  
de  que  f o r m a  una d e d u c c iô n  o no de lo s  g a s to s  f i n a n c i è r e s  en l a  d e - -  
t e r m i n a c iô n  d e l  m a r g e n  ay u da  a d e t e n e r  la  e s c a l a d a  de loa p r e c i o s  o 
no. Un b re v e  a n â l i s i s  de la  s i tu a c iô n  e c o n ô m ic a  de l a  c a s i  to ta l id ad  
de l a s  e c o n o m fa s  e n  lo s  c u a t r o  u l t im o  s aiSos nos p r é s e n t a  un p a n o r a ­
m a  m u y  p a r e c id o  en  cuan to  a m e d id a s  a d o p ta d a s  p a r a  h a c e r  f r e n t e  a 
l a  in f lac iôn ,  e l  p a r o  y el d e s e q u i l i b r io  e x t e r i o r  (19).
C a s i  to d o s  lo s  p a r s e s  h a n  co in c id id o  en r e d u c i r  l a s  m a g n i tu ­
d e s  m o n e t a r i a s  p a r a  d e t e n e r  la  l l a m a r a d a  de  lo s  p r e c i o s  con lo s  con 
s ig u ie n t e s  e fe c to s  que una a c tu a c iô n  en e s t e  sen t id o  p ro d u c e  en  e l  - 
c o s te  de l  c a p i t a l  y tod a  c l a s e  d e  r e c u r s o s  f i n a n c i e r o s .  E n  una s i tu a  
c iô n  co m o  e s t a ,  con un e levado  c o s te  de l  f a c t o r  c a p i t a l  y con p o cas  
ex p e c ta t iv a s  de a u m e n to s  c o n s i d e r a b l e s  en la  d e m a n d a  deb ido  a la s  
p o lf t i c a s  de r e n t a s  y f i s c a l  que han  s ido  t a m b ié n  ad o p ta d a s  p o r  la  - 
m a y o r f a  de lo s  p a r s e s ,  lo  m â s  p ro b a b le  e s  que  todo c o s t e  f in a n c ie -  
ro  en  el que i n c u r r a  l a  e m p r e s a  s e a  t r a s l a d a d o  a l  r e s t o  de  la  c o m u -  
n idad  vra una e le v a c iô n  de p r e c i o s .  Y a n te  e s t a  p o s ib i l id a d ,  p a r e c e  
o p o r tu no  no d e d u c i r  de l  m a r g e n  lo s  g a s to s  f i n a n c ie r o s  ya  que de  lo  
c o n t r a r i o  s e r r a  in v i ta  r  a  l a s  p r o p ia s  e m p r e s a s  a t r a s l a d a r  a  lo s  p r e  
c io s  c u a lq u ie r  a u m e n to  de m a r g e n  aûn  en  el c a s o  en que e l l a  f u e s e  - 
l a  û n ica  r e s p o n s a b le .  P o r  c o n t r a ,  s i  en  una s c i r c u n s t a n c i a s  co m o  -
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l a s  que a c tu a ln re n te  e s t â n  a t r a v e s a n d o  l a s  e co n o m fas  o c c id e n ta le s ,  
c a r a c t e r i z a d a s  co m o  h e m o s  die ho p o r  la  e x i s t e n c i a  de  g r a n d e s  c a r ­
gas f i n a n c ie r a s  que t ien e n  que s e r  s o p o r ta d a s  p o r  l a s  e m p r e s a s ,  in -  
c lu fm os  e s t a s  en la  d e t e r m i n a c iô n  del  m a r g e n  y l a  d i f e r e n c i a  de e s te  
r e s p e c to  a l  d e l  p e r fo d o  a n t e r i o r  va a  c o n s t i t u i r  la  b a s e  de  la  p r e t e n -  
d ida  t a s a  co y u n tu ra l .  e x i s t i r â ,  s in  duda a lg un a ,  r a z o n e s  p o d e r o s a s  
p a r a  que l a s  p r o p ia s  e n t id a d e s  s e  m u e s t r e n  m e n o s  a t r a f d a s  h a c ia  la  
f in a n c ia c iô n  e x t e r i o r ,  lo que im p l ic a  a s i m i s m o ,  una m a y o r  c o h e re n -  
c ia  con l a s  f in a l id a d e s  p e r  se gu idas  p o r  l a s  a u to r id a d e s  m o n e t a r i a s .
D e sp u é s  de e s t a s  b r e v e s  c o n s i d e r a c i o n e s ,  p a r e c e  m â s  - -  
fa c t ib le  la  opc iôn  que a c o n s e j a  l a  in c lu s io n  de  lo s  g a s to s  f in a n c ie r o s  
en el concepto  de m a r g e n  p o r  l a s  r a z o n e s  que ya h e m o s  ap u n tad o .  - -  
E n  c u a lq u ie r  c a so ,  la  so lu c iô n  no e s  e x c lu y e n te  ya que en el su p u e s -  
to  de que la s  e m p r e s a s  a c u d a n  a  la  auto  f in an c ia c iô n ,  co m o  p a r e c e  - -  
s e r  s e r f a  la  ap t i tu d  d e s e a b le ,  la  in c lu s iô n  de los  g a s to s  f i n a n c ie r o s  
en e l  con cep to  de m a r g e n ,  t a l  y co m o  h e m o s  p r e f e r id o ,  no im p id e  - -  
que e s t a s  e m p r e s a s  puedan  h a c e r  uso  de su s  p ro p io s  r e c u r s o s  a t r a -  
vés  de un i n c r e m e n to  en lo s  p r e c i o s  p a r a  a u m e n t a r  l a s  p o s ib i l id a d e s  
de c o n s t i t u i r  r é s e r v a s  y fondos de f in a n c ia c iô n .  No o b s ta n te ,  y  a pe -  
s a r  de que p a r e c e  d if fc i l  e v i t a r  que el c o m p o r ta m ie n to  e m p r e s a r i a l  
p ued a  m o d i f i c a r s e  s u s ta n c ia lm e n te  con  v i s t a  a d e t e n e r  la  su b id a  de  - 
lo s  p r e c i o s ,  a  t r a v é s  de la  in c lu s iô n  o e x c lu s iô n  de lo s  g a s to s  de c a -  
r a c t e r  f in a n c ie r o  en la  d e te r m in a c iô n  d e l  m a r g e n ,  es év iden te  que - -  
d e s d e  un punto de  v i s t a  e c o n ô m ic o  que e s  e l  que e s t â m e s  c o n s id e r a n -  
do en  e s t e  e s tu d io ,  f o r m a n  p a r t e  de lo que c o n s t i tu y e  el c o n su m e  in-  
t e r m e d i o  de l a s  e m p r e s a s  y s i  h e m o s  l le g a d o  a  d é f in i r  e l  concep to  - 
de m a r g e n  o v a lo r  ah ad ido  eco n ôm ico  com o l a  d i f e r e n c i a  e n t r e  el v a ­
lo r  de l a s  v en ta s  o p ro d u c c iô n  y el c o n su m e  in t e r m e d io ,  h e m o s  de - 
a d m i t i r  que han de s e r  to rnados  en cu en ta  a e fe c to s  de s e r  m â s  c o n - -  
s e c u e n te s  con la s  f in a l id ad e s  que se  p e r s ig u e n  con el e s t a b l e c i m i e n to 
de  la  t a s a  c o y m tu ra l .
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H acien do  r e f e r e n d a  a  lo s  t r a b a jo s  r e a l l z a d o s  en e l  seno  
de l  G rup o  de  E s tu d io s  p r e s ld id o s  p o r  MM. C havanon  (20), a lgunoa de 
su s  m i e m b r o s  l l e g a r o n  a  la  c o n c lu s io n  de  que lo s  g a s to s  f i n a n c ie r o s  
no d e b e r i a n  d e d u c i r s e  p a r a  e l  c a lc u lo  de l  m a r g e n  deb ido  a que;
a) E l  a u m e n to  de lo s  g a s to s  f in a n c ie r o a  va  en  p r in c ip l e  
unido a  un in c r e m e n t o  de la  in v e r s io n  o de lo s  s to c k s ,  y  si ha n  s ido  -  
in c lu id os  é s t o s  en  la  d e t e r m i n a c iô n  d e l  m a r g e n  no e x is te  r a z o n  a lg u ­
na p a r a  e x c lu i r  a  a q u é l lo s .
b) E n  seg un do  lu g a r ,  a f i r m a n  que, a d m i t i r  lo s  g a s to s  f i ­
n a n c ie ro s  s u p o n d r ia  a c e p t a r  e x p l i c i t a m e n te  una m a y o r  p r e f e r e n c i a  - 
p o r  a q u e l l a s  e m p r e s a s  que  s u e le n  f i n a n c i a r s e  a  t r a v é s  de  p r é s t a m o s  
y c r é d i t e s .  E s t e  m i s m o  a r g u m e n te  ha s ido  ex p u es to  a n t e r i o r m e n t e  y 
com o se  vefa ,  una a c tu a c iô n  en e s t e  se n t id o  p a r e c e  p e r j u d i c a r ,  en  - -  
p r in c ip le ,  a a quel o t r o  g rupo  de e n t id a d e s  que su e le n  f in a n c ia r  s u s  - -  
in v e r s io n s  s con c a p i t a le s  p ro p io s .  P e r o  e l  a rg u m e n te  no es  défin i  tivo 
po r  cuan to  e x is te n  ig u a lm e n te  r a z o n e s  que nos l le v a n  a p e n s a r  que la 
a c tu a c iô n  de e s t e  segu nd o  g rupo  de  e m p r e s a s  puede s e r  m â s  pe  r  ju d i ­
cia l  a  l a  in f la c iô n  que el de a q u é l l a s ,  s i  es  que co m o  se  su e le  a f i r m a r ,  
lo s  fondos y r é s e r v a s  a  t r a v é s  de los  c u a le s  su e le n  a u to f in a n c ia r s e  - 
p ro c e d e n  de  s u c e s iv o s  in c r e m e n t o s  en lo s  p r e c i o s .
c) P o r  u l t im o ,  se  ha ad uc ido  que  no e x is te  ninguna r a z ô n  - 
p a r a  h a c e r  r e c a e r  s o b r e  el c o n s u m id o r ,  en v ez  de s o b r e  la e m p r e s a ,  
e l  c r e c im ie n to  de  lo s  g a s to s  f i n a n c ie r o s ,  de ahf. la  n e c e s id a d  de i n - -  
c lu i r l o s .
A p e s a r  de todo, el r e s u l t a d o  f ina l  que ha ém a n a  do d e l  In ­
fo rm e  C havanon  ha s ido  e l  de c o n s i d e r a r  lo s  g a s to s  f i n a n c ie r o s  en el 
câ lculo  de l  m a r g e n  ya que , y a  p e s a r  de l  p e so  que t ien en  l a s  a r g u m e n -
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ta c lo n e s  que h a n  s ido b a r a j a d a s  a n t e r i o r m e n t e  en s u  c o n t r a ,  en la  
d e f in ic iô n  del v a lo r  ah ad ido  e c o n ô m ic o  o m a r g e n ,  lo s  g a s to s  f in a n ­
c i e r o s  son  un e le m e n to  m â s  d e l  c o n su m o  in t e r m e d io  de l a s  e m p r e ­
s a s  y  p o r  o t r o  lad o ,  h a  p r e v a l e c id o  en  s u  sen o  l a  op in ion  de que , -  
p e n a l i z a r  a l a s  e m p r e s a s  que  h a n  ac e p ta d o  e n d e u d a r s e  p a r a  o b te n e r  
m e d i o s  f i n a n c ie r o s  no e s  lo  m â s  c o n v en ie n te  e n  una  s i tu a c iô n  in f la -  
c io n i s t a ,  p o r  cuan to  s e  ha  c o n s i d e r a d o  que e s t a  a c t i tu d  e s  m e n o s  
c r i t  i c a b le  en lo  r e f e re n c e  a lo s  p r e c i o s  que l a  de  a q u é l l a s  o t r a s  e m ­
p r e s a s  que  a u m e n ta n  s u s  p r e c i o s  de v e n ta  p a r a  m e j o r a r  su  a u to f i - -  
n a n c ia c iô n .
A s i  p u e s ,  e l  d ic t a m e n  em i t id o  p o r  e l  G rup o  de E s tu d io s  (21) 
s e  in c l in a  p o r  l a  p o s t u r a  de  in c lu i r  lo s  g a s to s  f i n a n c ie r o s  en  l a  d e ­
t e r m i n a c iô n  del m a r g e n  a s i  c om o  su  c o n t r a p a r t id a ;  a s a b e r ,  lo s  - -  
p ro d u c to s  f i n a n c ie r o s .
III. 3. - E l t r a ta m ie n t o  de lo s  im p u e s to s .
S igu iendo  con e l  p r o b l e m a  de a n a l i z a r  que c o m p o n e n te s  de l  
v a lo r  ahad ido  han  de in c l u i r s e  en la  c o n s i d e r a c i ô n  d e l  m a r g e n  a l  ob 
je to  de d e l i m i t a r  un c o n cep to  que  r e s u i t e  v â l id o  p a r a  lo s  f ines  p e r -  
se g u id o s  p o r  la  t a s a ,  t e n e m o s  que c o n s i d e r a r  un com p on en te  tan  
s ig n if ic a t iv o  com o son  lo s  im p u e s t o s .  E n  p r in c ip io  y p o r  n i e r a s  r a ­
z o n es  de ju s t i c ia ,  r é s u l t a  d e s e a b le  tod a  e x c lu s iô n  de c u a lq u ie r  c l a ­
s e  de im p u e s to s  de la  b a s e  de la  t a s a  p o r  c u an to  supone  un e l e m e n ­
to  que le  v iene  dado d e s d e  f u e r a  y s o b r e  cuya  c u an tfa  o im p o r t e  no 
c a b e  c u lp a r  a  la p ro p ia  e m p r e s a .  P o d r f a n  h a c e r s e  a lgunas  a p r e c i a -  
c io n e s  en  to rn o  a l  c a r â c t e r  de cad a  uno  de lo s  im p u e s to s  que pu ed en
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r e c a e r  s o b r e  l a s  d i s t i n ta a  a c t i v id a d e s  e m p r e s a r i a l e s ,  p e r o  te n ie n d o  
e n  c u e n ta  que e l  m a s  r e p r e s e n t a t i v e  p e r  su  cu an tfa  y  p o r  su s  e f e c to s  
e c o n ô m ic o s  e s  e l  que  r e c a e  s o b r e  lo s  b e n e f ic io s  e m p r e s a r i a l e s ,  le  
d e d i c a r e m o s  b r e v e m e n te  n u e s t r a  a te n c iô n .  R e f e r e n t e  a l  im p u e s to  -  
que  r e c a e  s o b r e  e l  b é n é f ic ié  e m p r e s a r i a l  e s  é v id e n te  que in c lu i r  
d e n t r o  de l  m a r g e n  l a  p a r t e  c o r r e s p o n d ie n t e  que  l a  e m p r e s a  p ag a  p o r  
s u s  b e n e f i c io s  r é s u l t a  f a v o r a b le ,  s o b r e  todo ,  p a r a  aq u e l  g ru p o  que -  
p o r  s u s  p e c u l i a r e s  c a r a c t e r f s t i c a s  a cu d e  a l  m e r c a d o  en c o n d ic io n es  
m â s  v e n t a j o s a s  que l a s  d e m â s .  I m a g in e m o s  e l  c a s e  de l a s  g ra n d e s  
e m p r e s a s  m u l t i n a c io n a l e s  con  g r a n d e s  n iv e l e s  de  b e n e f ic io s  y  q u e - 
c a s i  s i e m p r e  s e  d an  e n  c o n d ic io n e s  m o n o p o l f s t i c a s  u o l i g o p o l f s t i c a s . 
P a r e c e  p u e s ,  que  en  una  p r i m e r a  a p r o x i m a c i â n ,  c u a lq u ie r  e x c lu s iô n  
de lo s  im p u e s t o s  del co n cep to  de  m a r g e n  d i s c r i m i n a  a f a v o r  de  a q u ^  
l i a s  u n id a d e s  que o p e r a n  en e l  m e r c a d o  en  c o n d ic io n e s  m â s  v e n t a j o ­
s a s  a l  r e s t o .  S in  e m b a r g o ,  y  p o r  r a z o n e s  d e  p o l i t i c  a  e c o n ô m ica ,  s f  
n os  p a r e c e  a c o n s e j a b le  e x c lu i r  c o n  c a r â c t e r  g e n e r a l  o t r o s  e l e m e n ­
to  s d e l  m a r g e n  que d e s e m p e h a n  un p ap e l  m â s  im p o r t a n t e  en  el m a r ­
co de la  e c o n o m fa  en  g e n e ra l .  Me r e f i e r o ,  a l  p ap e l  que d e sem p ef îa n  
en  c u a lq u ie r  e co n o m fa  m o d e r n a ,  l a s  e x p o r t a c io n e s  y en c o n s e c u e n ­
c ia  la  n e c e s i d a d  que e x i s te  de f a v o r e c e r  e s t a  a c tu a c iô n .  R e s u l t a n - -  
u n â n im e m e n te  a c e p t a d o s  p o r  l a  to ta l id a d  de lo s  e c o n o m i s t a s  lo s  e fe£  
to s p o s i t i v e s  que  un in c r e m e n t o  de l a s  e x p o r t a c io n e s  y de los  r e c u r ­
so s  que  a  e l l a  s e  d e d ica n ,  ju e g a n  n o  sô lo  con  v i s t a  a  la  b a la n z a  de - 
p ago s  s in o  con  v i s t a  a l  p ro p io  d e s a r r o l l o  e c o n ô m ic o .  T o d a  a c c iô n  - 
e n c a m in a d a  a  fo m e n ta  r  todo  a u m e n to  de e x p o r t a c io n e s  r é s u l t a  b en ^  
f i c io s o  p a r a  la  p ro p ia  e co n o m fa ,  b ie n  a  t r a v é s  de  m e d id a s  d i r e c t e s  
o i n d i r e c t e s ,  D e n t ro  d e l  p r i m e r  p a q u e te  de a c tu a c io n e s  cabe  in c l u i r  
e l  con jun to  de m e d i d a s  ta n to  a r a n c s l a r i a s  c o m o  f i s c a l e s  que  n o r - -  
m a l m e n t e  s u e l e n  u t i l i z e r  lo s  d i s t i n to s  p a f s e s  co n  m a y o r  o  m e n o r  - 
p ro f u s iô n  y que  no v a m o s  a m e n c i o n a r  e n  e s t e  e s tu d io .  L a s  que s f
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o cupan  n u e s t r a  a te n c iô n  son  a q u e l l a s  o t r a s  que , p o r  v ia  in d i r e c t a  
p e r s ig u e n  a m i n o r a r  lo s  e fe c to s  n e g a t iv e s  que el e s t a b le c im ie n to  de 
d e te r m in a d o s  im p u e s to s  i n d i r e c t e s  y d i r e c t e s  p u eden  o c a s i o n a r  en 
e l  s e c t o r  e x p o r t a d o r .  E s t a s  m e d id a s  no so n  o t r a s  que a q u é l l a s  que 
de a lguna  m a n e r a  p r e te n d e n  m i n o r a r  los  e fe c to s  que c u a lq u i e r  im ­
p u es to  que r e c a i g a  s o b r e  e l  s e c t o r ,  p ro d u c e n  s o b r e  la s  p r o p i a s  ex 
p o r t a c io n e s .
P o r  n i e r a s  r a z o n e s  e c o n ô m ic a s ,  r é s u l t a  év id en te  l a  n e c e s^  
d ad  de que l a s  e x p o r ta c io n e s  s e a n  e s t im u la d a s  en c u a lq u ie r  s i t u a - -  
c iôn  y en e s t e  sen t ido ,  l a s  p r o p i a s  e m p r e s a s  n a c io n a le s  q ue  venden  
su s  o u tpu ts  a l  e x t e r io r  no d e b e r i a n  s e r  p e n a l i z a d a s  con re l a c iô n  a - 
a q u e l l a s  o t r a s  e m p r e s a s  e x t r a n j e r a s  que no q uedan  s u j e ta s  a la s  - -  
m i s m a s  m e d id a s  im p o s i t i v a s .
C la ro  e s ta  que la so lu c iô n  a  e s t e  p r o b le m a  de d i s c r i m i n a - - 
c iôn  e n t r e  e m p r e s a s  n a c io n a le s  y e x t r a n j e r a s  com o c o n se c u e n c ia  - 
de la  a p l i c a c iô n  de d is t in to s  g r a v â m e n e s  a l a  a c t iv id a d  e x p o r ta d o ra ,  
se  ha venido r e s o lv ie n d o  m e d ia n te  lo s  a ju s t e s  f i s c a le s  en  f r o n t e r a  - 
en  una de su s  dos m o d a l id a d e s  de c la u s u la  de l p a is  de o r ig e n  o c lâu  
su la  de l  p a is  de de s t in o .
Sin e m b a r g o ,  p a r a  lo s  e fe c to s  que n o s o t r o s  e s t a m o s  c o n s i -  
d e ran d o ,  la  p o s ib i l id ad  de in c l u i r  o no lo s  im p u e s to s  que r e c a e n  so 
b r e  la  a c t iv id a d  e x p o r ta d o ra  d e n t r o  de l con cep to  de m a r g e n ^ re q u i^  
r e  de una v a lo r a c iô n  en  func iôn  de lo s  e fe c to s  que p ro d u c e  s o b r e  el 
p ro p io  p ro c e s o  in f la c io n is ta ,  que es  la  f in a l id a d  b â s i c a  que p e r s e - -  
gu im os con el e s t a b le c im ie n to  de la  t a s a  co y u n tu ra l .
En e s te  sen t ido ,  p o d em o s  a r g u m e n t a r  que, a  p e s a r  de que, 
p o r  l a s  r a z o n e s  que h e m o s  e x p r e s a d o  a n t e r io r m e n te ,  l a s  e x p o r t a - -
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c lo n e s  d e b e n  s e r  f a v o r e c id a s ,  no e x i s te  n inguna  r a z o n  que  n o s  m u e £  
t r e  l a  c o n v e n ie n c ia  de  i n c l u i r l a s  d e n t r o  de l  co n c ep to  de  m a r g e n  que 
v e n im o s  u t i l i z a n d o ,  y p o r  a f iad id u ra ,  que den  s u j e t a s  a  l a  t a s a  co yu n ­
t u r a l  p o r  c u an to  p u d ie r a n  c o n s t i t u i r  un in d ic io  o c a u s a  d e  la  a c t u a - -  
c io n  i n f l a c i o n i s t a  d e  l a  e m p r e s a .  A l  c o n t r a r i o ,  no p o d e m o s  c u lp a r  - 
a  l a s  p r o p i a s  e m p r e s a s  n a c io n a le s  e x p o r t a d o r a s  de  s e r  c a u s a n t e s  - 
d e l  p r o c e s o  a l c i s t a  i n t e r n e ,  v ia  i n c r e m e n t o  d e l  v a lo r  afladido econo 
m i  CO de  lo s  b i e n e s  y  s e r v i c i o s  que  co lo c a n  en  e l  e x t e r i o r ,  ya  que - 
l a s  c o n d ic io n e s  de  c o m p e te n c ia  in t e r n a c i o n a l  y  l a s  co n d ic io n e s  de  - 
p r o d u c t iv id a d  so n  lo s  d é t e r m i n a n t e s  b â s i c o s  que a s e g u r a n  a  c u a l - -  
q u i e r  e n t id a d  e x p o r t a d o r a  l a  co n t in u id ad  de s u  p r o p i a  ac t iv id ad ;  con  
d ic io n e s  q ue  s i n  l u g a r  a du da  s e  r e f l e j a r â n  en  m o  s p r e c i o s  i n t e r n a ­
c io n a l  es c o m p e t i t iv o s  y a  lo s  c u a le s  n ad ie  e s t a r a  i n t e r e s a d o  en i n - -  
f l a r  g r a t u i t a m e n t e  p o r  l a s  p r o p i a s  c o n se c u e r .c ia s  n e g a t iv e s  que  e llo  
a c a r r e a r i a  a la  p r o p i a  e n t id ad  e m p r e s a r i a l .  Luego , p o r  e s te  c a m i ­
no p o d e m o s  a s e g u r a r  que  cu and o  nos r e f e r i m o s  a l  s e c t o r  e x p o r t a - -  
d o r  e s t é  ju s t i f i c a d a  to d a  e x c lu s io n  d e l  m a r g e n  de c u a lq u i e r  im p u e £  
to que g ra v e  d ich a  a c t iv id a d  ya que c o m o  hen. os v is to  que da a s e g u -  
rad o  un c o m p o r ta m ie n t o  a n t i in f l a c io n i s t a  de e s t a s  e m p r e s a s  p o r  la  
p ro p i a  s u p e r v iv e n c ia  de l  s e c t o r .  De a h i  que no e x i s ta  ju s t i i i c a c io n  
p a r a  e l  c r i t e r i o  que m a n t i e n e  l a  co n v e n ie n c ia  de in c lu i r  lo s  im p u e £  
to s  e n  l a  d e t e r m i n a c iô n  d e l  m a r g e n  c o m o  m e d id a  p e n a l i z a d o r a  de - 
a q u e l l a s  e m p r e s a s  que  v ia  a u m e n to s  de  e s t e  lo  t r a s l a d e n  a  unos  
p r e c i o s  m a y o r  e s .
P e r o  aûn  e x i s te  o t r o  a r g u m e n to  que ig u a lm e n te  r é s u l t a  
d e c i s iv e  a  la  h o r a  de a d o p ta r  una p o s t u r a  ex c lu y e n te  de lo s  im p u e s ­
to s  en  el c a lc u lo  d e l  m a r g e n .  L a s  a r g u m e n ta c i o n e s  han  s id o  m a n e ja  
d a s  s o b r e  todo p o r  un g rup o  de e c o n o m is t a s  f r a n c e s e s  con  m o t iv o  - 
de l  e s tu d io  de lo s  e f e c to s  que  l a  a p l i c a c iô n  de la  t a s a  podia  t e n e r  - -
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en la  ec o n o m ia  f r a n c e s a  (22). E s t e  g rupo  de e c o n o m is ta s  v in ie ro n  
a m o s t r a r  la  co n v en ie nc ia  de no in c lu i r  en e l  m a r g e n ,  no sô lo  lo s  - 
im p u e s to s  que r e c a e n  s o b r e  la  a c t iv id a d  e x p o r t a d o ra  de l a s  e m p r e ­
s a s ,  s in o  l a s  p ro p ia s  e x p o r ta c io n e s ,  p u e s to  que  m a n te m a n  que  la s  
e m p r e s a s  f r a n c e s a s  no d eb ia n  s e r  p e n a l i z a d a s  a  t r a v é s  de l a  t a s a  
con  r e l a c iô n  a  l a s  f i r m a s  e x t r a n j e r a s ,  que no iban  a  s e r  s o m e t id a s  
a  e l l a .  C u a lq u ie r  o t r a  d e c is io n  q ae  s e  d i r i g i e r a  a  in c lu i r  l a s  expo£ 
ta c io n e s  su p o n d r ia  d i s c r i m i n a r  en c o n t r a  de l  s e c t o r  e x p o r t a d o r  na -  
c ion a l ,  con lo s  e fe c to s  n e g a t iv e s  que e llo  c o m p o r ta r i a .
Un a c e r c a m ie n t o  a  e s t e  t e m a  h a  s ido  r e a l i z a d o  p o r  el - -  
g rupo  de e x p e r t e s  que in t e g r a r o n  el G rupo  de E s tu d io s  a l  que nos - 
e s t a m o s  r e f i r i e n d o  (23). Se p o d r ia  a f i r m a r  con toda  r a z ô n  que s i  - 
e s t im â m e s  que es la  e m p r e s a  la  p r in c ip a l  r e s p o n s a b le  de lo s  a u - -  
m e n to s  de m a r g e n  y p o r  lo tan to ,  la  p r in c ip a l  a r t i f i c e  de l  p r o c e s o  
in f la c io n is ta ,  no p o d em o s  h a c e r  r e c a e r  s o b r e  lo s  c o n s u m id o re s  - -  
f in a le s ,  en lu g a r  de so b re  l a s  e m p r e s a s ,  el c r e c i m i e n to  de lo s  i m ­
p u e s to s  d i r e c t e s  pagad os  p o r  e s t a  que e s  ta  r a n  en func iôn  de  l a s  - -  
c u an t ia s  r e t r i b u t iv a s  p e rc ib id a s  p o r  c ad a  uno de los  f a c t o r e s  que - 
def inen  el v a lo r  afladido.
Sin e m b a rg o ,  l a  m a y o r i a  de lo s  co m p on en tes  del  c i tad o  
g rupo  han  e s t im a d o  que a l  m e n o s  y p a r a  el c a so  f r a n c é s ,  a q u e l lo s  
im p u e s to s  que so n  a d m i t id o s  en el s i s t e m a  t r i b u t a r i o  d e l  p a is  vec£  
no com o d e d u c ib le s  en el câ lc u lo  de  lo s  b en e f ic io s  i n d u s t r i a l e s  y - 
c o m e r c i a l e s  (24), d e b e r i a n  s e r  ded u c id o s  p a r a  e l  câ lc u lo  de l  m a r ­
gen en  l a  cu a n tia  équ iva len te  a l  to ta l  pagado  p o r  la  e m p r e s a .  L as  
r a z o n e s  que han  guiado a l  g rupo  de e x p e r to s  a  in c l i n a r s e  p o r  e s ta  
p o s tu r a  no ha s ido  o t r a  que la  de e v i t a r  lo s  d is t in to s  p r o b l e m a s  a d ­
m i n i s t r a t i v e s  y p s ic o lô g ic o s  que se  c r e a r i a n  en  e l  â m b i to  de l a  em -
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p r e s a  ai l e  fu e s e n  d e d u c id a s  u na  a c a r g a s  que d e b e n  a c e p t a r  co m o  
i m p u e s t o s ,  d e s d e  f u e r a .
Un p r o b l e m a  que  t a m b ié n  h a  s id o  c o n s i d e r a d o  p o r  e l  - -  
G ru p o  de E s tu d io s ,  e s  e l  r e f e r e n t e  a  l a s  b o n i f ic a c io n e s  que  a ig u -  ' 
n a s  e m p r e s a s  c o n c e d e n  a  s u s  m i e m b r o s  cuando  a q u é l l a s  r e v i s t e n  
l a  m o d a l id a d  d e  c o o p e ia t iv a s  de c o m p t a s  o v e n ta s .  A  p e t i c iô n  d e  - 
a lg u n a s  o r g a n iz a c io n e s  p r o f  e s i o n a l e s  y  c o o p e r a t iv a s  e l  p r o b l e m a  
h a  s ido  a b o rd a d o  en el se n o  de l  g ru po  te n ie n d o  en c u en ta  lo s  p r o - -  
p io s  p la n t e a m ie n to s  e x p u e s to s  p o r  lo s  d i s t i n to s  g ru p o s  i n t e r e sa d o s  
(25). E l d ic t a m e n  f in a l  se  p ro p o n e  a s i m i l a r  e s t a s  b o n i f ic a c io n e s  a 
lo s  c o m p o n e n te s  d e l  p r e c i o  de c o m p t a  p a r a  l a s  c o o p e r a t iv a s  de 
v en ta  y a  lo s  d e sc u e n to s  s o b r e  v e n ta s  p a r a  l a s  c o o p e ra t iv a s  de corn 
p r a ;  o lo que  es  lo m i s m o ,  se  t r a t a  de i n c l u i r l a s  en  sen t id o  n e g a t i ­
ve  p a r a  e l  c â lc u lo  de l  m a r g e n .
P o r  u l t im o  y e n  lo  to c a n te  a l  p r o b le m a  que  h e m o s  t r a t a -  
do a n t e r i o r m e n t e  r e f e r e n t e  a l a s  e x p o r t a c io n e s ,  v a m o s  a r e f e r i r - -  
nos a la  p o s t u r a  m a n te n id a  p o r  el g rupo  de e x p e r to s  al r e s p e c to .  Se 
han  m o s t r a d o  p a r t i d a r i o s  de e x c lu id a s  d e l  m a r g e n  p o r  l a s  r a z o n e s  - 
que h e m o s  r e f ie ja d o  a n t e r i o r m e n t e .  P a r a  l o g r a r  e s t a  e x c lu s io n  se  
h an  ind in ado  p o r  una m o d a l id a d  s in g u la r  de c a l c u l â t  el m a r g e n  c o n ­
s i s t a n t e  e n  d e d u c i r  de l  v a lo r  de l a s  v e n ta s  en e l  m e r c a d o  i n t e r i o r  - -  
una p a r t e  p ro p o r c io n a l  de  l a s  c o m p t a s ,  c a lc u la d a  s e g û n  la  p r o p o r - -  
c iôn  que e l  vo lu m en  de v e n ta s  s o b r e  e l  m e r c a d o  i n t e r i o r  g u a rd a  con 
r e l a c iô n  a l  vo lu m en  de n e g o c io s  to ta l ,  de  e s t a  m a n e r a  no q u edan  s o ­
m e t id a s  to ta lm e n te  l a s  e x p o r t a c io n e s  en  el c â lc u lo  de l  m a r g e n  a u n ­
que ta m p o c o  se  lo g r a  e x c lu i r l a s  c o m p le ta m e n te .  E s t e  u l t im o  p ro p ô -  
s i to  sô lo  se  l o g r a r i a  si e l  m a r g e n  se d e t e r m i n a s e  e x c lu s iv a m e n te  - 
d edu c ie n d c  del v a lo r  de l a s  v e n ta s  i n t e r i o r  e s  e l  co n su m o  i n t e r i o r  de
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a q u e llo s  f a c to r e s  que han  sid o  u ti liz a d o s  so la m e n te  en  la  p ro d u cc iô n  
de lo s  b ie n e s  y s e r v ic io s  d e s t in a d o s  a l  m e r c a d o  in t e r io r .  L ô g ic a - -  
m e n te , un c â lc u lo  co m o  e s te  qu ed a  so m e tid o  a in n u m e ra b le  s r e s t r i c  
c lo n e s  de o rd e n  p râ c t ic o  que im p id e n  su  a p lic a c iô n  con un m in im o  - 
de g a ra n t ie s  en o rd e n  a  su  e f ic a c ia  y  lo g ro .
in .  4. -  E l p ro b le m a  de la s  a m o r t iz a c io n e s .
O tro  punto  que ha y que c o n s id e r a r  en  to rn o  a l p ro b le m a  - 
que no s ocupa , e s  e l  r e f e r e n te  a l a s  a m o r t iz a c io n e s  (26). E n la  m e ­
d id a  en  que puede c o n s id e r a r s e  a c tu a lm e n te  a l a  in f la c iô n , com o - 
la  c a u sa  p r in c ip a l de la s  r e v a lo r iz a c io n e s  e x p e r im e n ta d a s  en el 
equ ipo  c a p ita l o lo que e s  lo m is m o , en e l c a p ita l  f ijo  de la s  em p re  
s a s ,  cab e  p re g u n ta r s e  so b re  e l p ap e l que ju e g a n  la s  a m o r tiz a c io n e s  
d e l in m o b iliz ad o  en e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  y p o r  ta n to , s o b re  la  - - 
co n v e n ie n c ia  o no de  in c lu i r la s  en la  d e te rm in a c iô n  de l m a rg e n  (27). 
E n  e fec to , com o puede c o m p ro b a rs e  en e l  c o m p o r ta m ie n to  de la s  em  
p re  s a s ,  el c re c im ie n to  d e l in m o b iliz ad o  o c a p ita l  f ijo  com o c o n s e - -  
cu e n c ia  de la  p ro p ia  in f la c iô n  r e p r é s e n ta  un a u m en to  en e l n iv e l de - 
re t r ib u c iô n  d e l equ ipo  c a p ita l a n te  una s a m o r t iz a c io n e s  que h an  sido  
c a lc u la d a s  en func iôn  de su  v a lo r  in ic ia l  y de  la  p ro b a b le  d u ra c iô n  o 
v id a  u til d e l m is m o . Segûn é s to , un c â lc u lo  c o r r e c to  d e l m a rg e n  r e -  
q u e r i r i a  una nueva v a lo ra c iô n  de la s  a m o r t iz a c io n e s  ya que r e p r e -  
s e n ta n  la  c o n tr a p a r t id a  de l v a lo r  r e a l  d e l c a p ita l  f i jo  y p o r  ta n to , no 
sô lo  r e s u l t a r i a  co n v en ie n te  in c lu ir  e l v a lo r  de la s  a m o r t iz a c io n e s  en 
e l c â lc u lo  d e l co ncep to  de m a rg e n  s in o  que p a ra  a lc a n z a r  un câ lc u lo  
m â s  p re c is o  s é r ia  n e c e s a r io  a ju s ta r  el nuevo v a lo r  que te n d r ia n  en 
lo s  p e r io d o s  s ig u ie n te s . P o r  ta n to , y d e sd e  e s ta  p e r s p e c t iv a  de b u s -  
c a r  e l v e rd a d e ro  v a lo r  del m a rg e n , e l t r a ta m ie n to  que debe d a r s e  a
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la a  a m o r t iz a c io n e s  e s  e l in c lu ir lo  en  su  d e te rm in a c iô n  y c o r r e g i r -
lo .
S in e m b a rg o , e x is te n  o tr o s  p la n te a m ie n to s  que pueden  
l l e v a r n o s  a  un c a m in o  d is tin to  seguin lo s  d iv e r s e s  c r i t e r io s  que adop_ 
te m o s  p a r a  p r a c t i c a r  ta i e s  a m o r t iz a c io n e s .  E s te  nuevo a c e rc a m ie n  
to  a l p ro b le m a  que  no - ocu p a  e s ta  d irec tam en '^ e  co n ec tad o  con  lo s  - 
e fe c to s  que to d a  in v e r s iô n  pu ed e  t e n e r  en  e l p ro c e s o  in f la c io n is ta .
E n  e fe c to , s i  te n e m o s  en  c u en ta  que  en la  m ay o ïria  de l a s  e m p r e s a s  
so n  l a s  a m o r t iz a c io n e s  y lo s  d iv id en d es  no d is tr ib u fd o s  o r é s e r v a s ,  
lo s  do s c o m p o n e n te s  b â s ic o s  que d e te rm in a n  su  c a p a c id a d  de a u to - -  
f in a n c ia c iô n , e s ta r e m o s  de  a c u e rd o  e n  a d m i t i r  que  e l p a p e l que  p u e ­
d an  ju g a r  la s  a m o r t iz a c io n e s  en la  in v e rs iô n , s e r a  d is t in to  seg û n  el 
t r a ta m ie n to  que se  le  dé a  e fe c to s  de in c lu ir lo  o no en la  d e te r m in a ­
c iô n  d e l m a rg e n , y seg û n  cu a l se a  el p ap e l que la s  in v e r s io n s  s en  ca 
p ita l  f ijo  ju e g e n  en  la  su b id a  de p re c io s .
Si p a r t im o s  de la  co n v icc iô n  de  que to d o  a u m e n to  d e l v o - -  
lu m e n  de in v e r s iô n  en c a p ita l  f ijo  nô t ie n e  e fe c to s  n e g a tiv o s  s o b re  - 
lo s  p r e c io s  p o r cuan to  su  re t r ib u c iô n  re s p o n d s  a  c o n d ic io n es  t r a n s ­
p a re n te s  de m e rc a d o , no h a b râ  en p r in c ip io  m o tiv o s  s e r io s  que nos 
h ag an  p e n s a r  que e x is te  un a u m e n to  e x c e s iv o  en  e l n iv e l r e t r ib u t iv o  
d e l equ ipo  c a p ita l  que se  t r a s la d a  a  lo s  p r e c io s  y  en c o n se c u e n c ia , -  
no h a b râ  n e c e s id a d  de r e a ju s ta r  p e r iô d ic a m e n te  la s  a m o r t iz a c io n e s  
que v ien en  a  m o s t r a r n o s  a p ro x im a d a m e n te , de qué  fo rm a  se  v ie n e  a  
r e t r i b u i r  p o r  p a r te  d e l e m p r e s a r io  la s  in v e r s io n e s  que e fe c tu a  en - -  
c a p ita l f i jo . A h o ra  b ien , s i  la s  r e v a lo r iz a c io n e s  que va e x p e r im e n - - 
tando  e l in m o v iliz a d o  se  van  re f ie ja n d o  p o r  e l e m p r e s a r io  en  a m o r f l  
z a c io n e s  m a y o re s  y de  p e rio d o  de d u ra c iô n  m e n o r ,  e s  p r e s u - -  
m ib le  que e l e fec to  que p ro d u ce  s o b re  e l n iv e l g e n e ra l  de  lo s  p r e c io s
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f in a le s  s e a  im p o r ta n te ,  de ah f que se  p la n té e  la  c o n v e n ie n c ia  de in ­
c lu i r  d ic h a s  a m o r t iz a c io n e s  en  la  d e te r m in a c iô n  d e l m a r g e n  p u es to  
que con  e s te  c â lc u lo  lo  ûnico que p re te n d e m o s  es  r e f ie j a r  en qué m e 
d ida  e lla  e s  la  c a u s a n te  de  lo s  a u m e n to s  r e t r ib u t iv o s  de lo s  d i f e r e n ­
te  s e le m e n to s  que com ponen  su  v a lo r  aflad ido  y que p o s te r io r m e n te  
t r a s la d a  a  lo s  p re c io s  f in a le s  (28). E v id en t e m e n te , e l p ap e l que d e -  
sem p efia  la  in v e r s io n  en  c a p ita l  en uno u o tro  su p u e s to  e s  r a d l c a l - -  
m e n te  d is t in to  s i  te n e m o s  en cu en ta  e l m o d o  co m o  pueden  In f lu ir  en 
e l  n iv e l g e n e ra l de p r e c io s .  D e p e n d s r â  de  que p a r ta m o s  de una u 
o t r a  h ip ô te s is ,  p a ra  que d e b a m o s  p r o c é d e r  en  uno u o tro  sen tid o  en 
lo  r e f e r e n te  a la  in c lu s iô n  o e x c lu s iô n  de  la s  a m o r t iz a c io n e s  en  el - 
c â lc u lo  d e l m a rg e n .
IV . - LA D EFIN IC IO N  DE M ARGEN.
L o que h e m o s  ven ido  en l la m a  r  ta s a  c o y u n tu ra l com o in s -  
tr u m e n to  de  lucha  c o n tr a  la  in f la c iô n  t ie n e  un fu n d am en to  b â s ic o  con 
s i s te n te  en  s e r v i r  de  c o n tro l de la  e v o lu c iô n  de lo s  v a lo re s  aflad idos 
p o r la s  e m p r e s a s .  No se  t r a ta  de un c o n tro l e s t r e c h o  y rfg id o , pue£  
to  que co m o  todo  in s tru m e n te  de p o lf t ic a  e co n ô m ic a  ha de a p l i c a r s e  
con f le x ib ilid a d  seg û n  la s  co n d ic io n es  y c i r c u n s ta n c ia s  en que se  
p la n te a  su  im p la n ta c iô n .
E s te  v a lo r  afladido e co n ô m ico , e s  d e c i r ,  e s ta  d ife re n c ia  
e n tr e  la  p ro d u c c iô n  de una e m p r e s a  y su  co n su m o  in te rm e d io  con - 
la s  m o d if ic a c io n e s  de que p o s te r io r m e n te  h a b la r e m o s , puede co n sid e  
r a r s e  o e s t im a r s e  b a jo  una d o b le  p e r s p e c t iv a ,  o b ien , com o la  c o n - -  
tr ib u c iô n  p a r t ic u la r  y p ro p ia  de la  e m p r e s a  a  la  o f e r ta  to ta l de la  e- 
conom fa o p ro d u c to  n ac io n a l, o b ie n  co m o  la  su m a  de la s  r e n ta s  fo£ 
m a d a s  en su  sen o , d is tr ib u fd a s  o no d is tr ib u fd a s  (29).
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E n p r in c ip io , e x is te  una e q u iv a le n c ia  en  e l c â lc u lo  d e l  - -  
m a r g e n  o v a lo r  aflad ido  ta n to  s i  lo h a c e m o s  p o r  un m éto d o  o p o r  - -  
o t r o ,  e q u iv a le n c ia  que so lo  p r é c i s a  co m o  c o n d ic ié n  que c u a lq u ie ra  
que  se a  e l p ro c e d im ie n to  e le g id o  p a r a  e l  c â lc u lo , lo s  p ro d u c to s  in -  
te f m e d io s  se  d e fin a n  de  l a  m is m a  m a n e r a  (30).
A s i  p u e s , p o d e m o s  a f i r m a r  que  e l v a lo r  afladido o m a r - -  
gen , e s  a l  m is m o  tie m p o  un buen  in d ic a d o r  de la  a c tiv id a d  p ro d u c t i­
ve  de  la  e m p r e s a  m e d id a  a  p r e c io s  de m e rc a d o  y un in d ic a d o r  de r e n  
t a s  c r e a d a s  y p a g a d a s  a  lo s  d is t in to s  t i tu l a r e s  de lo s  f a c to r e s  p ro  - 
d u c tiv o s  que in te rv ie n e n  en  e l p ro c e s o . T e n ien d o  en cu e n ta  e s ta s  - -  
d os v e n ta ja s , no r e s u l t a r â  s o rp re n d e n te  que s e  to m e  com o té rm in o  
de r e f e r e n d a  cuando  se  t r a t e  de  f r e n a r  lo s  a u m e n to s  a n o rm a le s  o - 
im p ro c e d e n te s  d e  lo s  p r e c io s  y de la s  r e n ta s ,  ya que , c u a lq u ie r  a u ­
m en to  de p r e c io s  en  lo s  c o m p o n en te s  d e l v a lo r  aflad ido , d a râ  com o 
re s u lta d o  un in c re m e n to  en e l v a lo r  m o n e ta r io  d e l m ism o  que r e p r £  
s e n ta r â  un in d ic e  a c e p ta b le  d e l g rad o  en que la  e m p r e s a  e s  re s p o n ­
s a b le  d i r e c ta  d e l au m en to  de  la  in f la c iô n . No o b s ta n te , y com o v e r£  
m o s  en  lo s  p rô x im o s  c a p itu lo s ,  es n e c e s a r io  p o n e r  de  m a n if ie s to  - 
que e x is te n  d e te rm in a d o s  su p u e s to s  b a jo  lo s  c u a le s  lo s  a u m e n to s  en 
lo s  e le m e n to s  d e l v a lo r  a flad ido  no p ro d u c e n  ur au m en to  m o n e ta r io  
de e s te ,  y  p o r  ta n to , h a b râ  que a i s l a r lo s  de lo s  d e m â s  f a c to r e s .  Un 
e je m p lo  pu ed e  a c la r a r n o s  m u c h a s  c o s a s  en  e «t.e se n tid o . S upongam os 
que la  e m p r e s a  en un m o m e n to  d e te rm in a d o  c o n tr a ts  n u ev o s f a c to re s  
p ro d u c tiv e s  con  v is ta  a in c r e m e n ta r  e l v o lum en  de p ro d u c c iô n  fin a l, 
que se  tr a d u c e n  en a u m e n to s  en  e l n u m é ro  de r a b a ja d o re s  que p a sa n  
a f o r m a r  p a r te  d e l p ro c e s o  p ro d u c tiv o , o hier, en la  u ti liz a c iô n  de un 
m a y o r  o m e jo r  equ ipo  c a p ita l  con  fa v o ra b le s  e fe c to s  s o b re  e l n iv e l 
de p ro d u c tiv id a d  y o u tpu ts  f in a le s .  E s  év id en te  que en c u a lq u ie ra  de 
lo s  dos c a s o s  e l to ta l de r e t r ib u c io n e s  p o r  co n c e p to s  de s a l a r io s  ha 
b r â  e x p e rim e n ta d o  un a lz a  c o n s id e ra b le  y lo  m ism o  o c u r r i r â  con  el
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m o n ta n te  to ta l  d ed ica d o  a r e t r i b u i r  e l f a c to r  c a p i ta l .  E l r e s u l ta d o  - 
no s e r a  o tro  que un in c re m e n to  en  té r m in o  s a b so lu to s  d e l v a lo r  afia 
d ido  d e  e s a  e m p r e s a .  S in e m b a rg o , lo s  in c r e m e n to s  p o r  un id ad  de - 
f a c to r  em p lead o  se  gui r a n  s ien d o  lo s  m is m o s  que en  e l m o m e n to  in i ­
c ia l  ya  que lo  û n ico  que h a  re a l iz a d o  la  e m p r e s a  e s  u t i l i z a r  m â s  fa £  
to r e s  y p o r  lo  ta n to  m a y o r  v o lu m en  de r e t r ib u c io n e s  p a r a  p a g a r  lo s  
n u ev o s  f a c to r e s  e m p le a d o s , p e ro  en n ingûn  c a s o  a u m e n ta r  la  r e t r i -  
b u c ià n  u n ita r ia  que s é r ia  la  que p ro v o c a r ia  un a u m e n to  de lo s  p r e - -  
c io s  f in a le s  com o c o n se c u e n c ia  de que e l  e m p r e s a r io  t r a s l a d a  a  é s ­
to s  todo  a u m en to  e x p e r im e n ta d o  en  lo s  c o m p o n e n te s  d e l c o s te  (31). 
A s i p u e s , no todo in c re m e n to  del v a lo r  aflad ido  puede s e r  to rnado  - 
co m o  in f la c io n is ta .
P o r  ta n to , n u e s t ro  p la n te a m ie n to , en  lo  que s ig u e , s e r a  
e l b u s c a r  m é to d o s  o m o d a lid a d e s  de c â lc u lo  d e l m a rg e n  o v a lo r  an a  
d ido eco n ô m ico  que a is le  e s to s  c o m p o n e n te s  no in f la c io n is ta s  de m o 
do que p odam os l i e g a r  a d e f in ir lo  en c u a lq u ie r  c i r c u n s ta n c ia .
En e s te  se n tid o , e l co n cep to  de m a r g e n  c o r r e s p o n d e  a l  - 
co n ju n to  de r e n ta s  c re a d a s  p o r la s  e m p r e s a s  c u a lq u ie ra  que s e a  la  
fo r m a  com o se  d is tr ib u y a n , ta n to  com o s a l a r io s  o b e n e fic io s  lig a d o s  
a  la s  e m p r e s a s .  O tra  fo rm a  de d é f in ir  e l m a r g e n  es  com o d i f e r e n - -  
c ia  e n tr e ,  de una p a r te ,  la s  v e n ta s  y  o tro s  p ro d u c to s  que m â s  a d e - -  
la n te  d e l im i ta r e m o s ,  y  de o t r a ,  e l  to ta l de c o m p ra s  e fe c tu a d a s  en  - 
m a te r i a s  p r im a s ,  m e r c a n c fa s  y c ie r to s  g a s to s  de e x p lo ta c iô n  que  - 
v ie n e n  a d e l im i ta r  lo  que c o n s titu y e  el co n su m o  in te rm e d io  (32).
De to d as  fo rm a s , la  d e lim ita c iô n  y d e te r m in a c iô n  d e l con 
cep to  de m a rg e n  no tie n e  m â s  a lc a n c e  que e l de  s e r v i r  p a ra  c a lc u la r
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l a  b a s e  que  s e r a  o b je to  de  e x a c c iô n  a t r a v é s  de la  ta s a  c o y u n tu ra l 
y  que se  co n o ce  co m o  " e x c e s o  d e  m a rg e n "  o " e x c e d e n te  in i la c io - -  
n i s ta " .  E s te  e x c e s o  de  m a r g e n  s e r a  p u e s , la  b a s e  im p o n lb le  a  l a  -  
que  a p lic a d o  e l  tip o  de  g ra v a m e n  c o r r e s p o n d ie n te  nos d a r â  la  c u o ta  
a  I n g r e s a r ,  y  que  se  o b te n d râ , (co m o  v e re m o s  en lo s  p rô x im o s  c a ­
p itu lo s ) r e s ta n d o  d e l m a r g e n  o b ten ido  en  un p e rio d o  e l v a lo r  d e l 
m a r g e n  d e l p e rfo d o  a n te r io r  (33).
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NOTAS B IB LIO G R A FIC A S
(1) E n  a p lic a c iô n  de la s  in s tru c c io n e s  m in i s t e r i a le s  que e s ta b le c ia n  
e l e s tu d io  de  la  p o s ib le  a p lic a c iô n  de un p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu ­
r e l  en  F ra n c ia ,  se  fo rm ô  un G rupo  d e  E s tu d io s  e n c a rg a d o  de - -  
ex am in a  r  la s  m o d a lid a d e s  té c n ic a s  de  una ta s a  c o y u n tu ra l de lu 
cha  c o n tr a  la  in f la c iô n , de  cu y o s r e s u l ta d o s  s e  e x tr a e  la  co n c lu  
s iô n  de que " e l  p r é lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l d eb e  s e r  un in s tru m e n  
to  de c o n tro l s o b re  lo s  v a lo r e s  a fla d id o s" .
(2) E l G rupo  de E s tu d io s  c re a d o  p o r  o rd e n  m in is te r i a l  de l-V U -7 4  
(J o u rn a l o ff ic ie l d e l 2 -V II-1 9 7 4 ) e s ta b a  fo rm a d o  p o r : M M . C h a­
vanon , Coude du F o r e s to ,  C o u rth eo u x , G o rs e , M alin v au d , M en 
t r e ,  P ap o n , S e r i s é ,  W ey d e rt, a s i  com o el D i r e c to r  G e n e ra l de 
Im p u e s to s  y e l D i r e c to r  G e n e ra l de la  C o n c u rre n c ia  y de P r e ­
c io s . E l in fo rm e  f in a l d e l  G rupo  de E s tu d io s  ha sid o  p u b lic ad o  - 
en el anexo  de l P ro y e c to  de L ey  in s titu y e n d o  la  ta s a  c o y u n tu ra l 
que tie n e  po r o b je to  p r é v e n i r  e l c o m p o r ta m ie n to  in f la c io n is ta  de 
la s  e m p r e s a s .
(3) C f., so b re  e s te  p un to  pu ed e  co n su l t a r s e  e l t r a b a jo  de P .  L a s s e -  
gue 'G e s tiô n  de 1' e n t r e p r i s e  e t c o m p ta b il ité "  D a llo z , P a r i s  79 
ed ic iô n  1975, pp. 500 y s s .
(4) E l v a lo r  afladido eco n ô m ico  de un p ro d u c to  en  té r m in o s  de con- 
ta b i lid a d  n a c io n a l s e  m id e  p o r  la  d if e re n c ia  e n tr e  e l  v a lo r  de su  
p ro d u c c iô n  y e l de  su  co n su m o  in te rm e d io , en te n d ie n d o  p o r  é s to  
u lt im o  e l  v a lo r  de  lo s  b ie n e s  y s e r v ic io s  u ti l iz a d o s  p o r  la  e m p re  
sa  a lo  la rg o  d e l p e r io d o  de p ro d u c c iô n  p a ra  p ro d u c ir  lo s  b ien es  
y s e r v ic io s  f in a le s .  H ac ién d o se  e x te n s iv e  a l to ta l  de e m p r e s a s  - 
e x is te n te s  en la  co m u n id ad  nos da e l v a lo r  aflad ido  to ta l p a r a  la
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so c ie d a d , v a lo r  afladido que puede c a lc u la r s e  ig u a lm e n te  a t r a ­
v é s  de la  su m a  a lg e b r a ic a  de lo s  d if e re n te s  f a c to r e s  de  p ro d u c ­
c iô n  u t i l iz a d o s  en e l  p ro c e s o  p ro d u c tiv o , a s a b e r ;  r e m u n e ra c io -  
n e s  d e l f a c to r  tr a b a jo  o s a l a r io s ,  y r e m u n e ra c io n e s  de lo s  o tro s  
r e c u r s o s  co n te n id o s  e n  l a s  c u e n ta s  de e x p lo ta c iô n  d e  la s  e m p re -  
- s a s .  A s i  p u e s , un p r im e r  c am in o  p a r a  e l  c â lc u lo  d e l v a lo r  afla- 
d ido  eco n ô m ico  e s  la  u t i l iz a c iô n  ae  la s  c u e n ta s  de e x p lo ta c iô n  de 
la s  d is  t in ta s  e m p r e s a s  de p ro d u cc iô n , o b ie n  a  t r a v é s  de  la s  e s -  
ta d i s t ic a s  f i s c a le s  y d o cu m en te s  c o n ta b le s  m e d ia n te  lo s  c u a le s  - 
p o d em o s l l e g a r  ig u a lm e n te  a l  co n o c im ie n to  de  lo s  d o s  com ponen  
te s  b â s ic o s  q u e  re q u ie r e  todo  c â lc u lo  de v a lo r  aflad ido  e c o n ô m i­
co com o so n , v a lo r  de la  p ro d u c c iô n  y co n su m o  in te rm e d io .
(5) V e r " L e s  o b je c t if s  e t le s  m o y en s  de  la  lu t te  c o n tre  l 'in f la t io n " .  
C o n fe re n c ia  de p re n s a  p ro n u n c iad a  p o r M J - P .  F o u rc a d e  e l 12 
de ju n io  de 1974 en e l  M in is te r io  de  E c o n o m ia  y F in a n z a s  y p u ­
b lic a d o  p o r  e l  S e rv ic io  de In fo rm a c iô n  de d ich o  M in is te r io  en  e l 
n u m é ro  c o r r e s p o n d ie n te  a ju n io  de 1974.
(6) P a r a  e n c o n tr a r  una d e fin ic iô n  y el co n ten id o  d e l v a lo r  afladido - 
f i s c a l  pu ed en  c o n su l t a r s e  lo s  s ig u ie n te s  a r t ic u le s  y  t r a b a jo s :
- C .S . Shoup: " L a  t e o r ia  y lo s  a n te c e d e n te s  d e l im p u e s to  - 
so b re  el v a lo r  aflad ido" pu b licad o  en  "T h e  P ro c e e d in g s  of 
th e  F o r th y  - E igh th  N ac io n a l T ax  C o n fe re n c e  H eld  a t  D e ­
t r o i t ' .  M ich igan . N a tio n a l T a x  A s s o c ia tio n . S a c ra m e n to , 
C a lifo rn ia  1955.
- J . F . D ue: " E l im p u e s to  so b re  e l v a lo r  aflad ido" p u b lic a ­
do en T h e  W e s te rn  E co n o m ic  J o u r n a l .  1965.
- E . J .  R e ig ; " L a s  d if e re n te s  fo rm a s  d e  im p o s ic iô n  so b re  - 
el v o lu m en  de v e n ta s  y loa p ro b le m a s  de  a rm o n iz a c iô n  
fis  c a l en el sen o  de  un m e rc a d o  co m û n "  p u b licad o  en  Corn 
p a r i s o n  and H a rm o n iz a tio n  of P u b lic  R e v e n u e s  S y s te m s , 
e s p e c ia l ly  o f F is c a l  S y s te m . In te rn a t io n a l de F in a n c e s  P u
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b liq u e s . C o n g re s  de  L u x e m b o u rg  XIX s e s s io n  1963.
- R .W . L in d h o lm : " E l im p u e s to  s o b re  e l v a lo r  afladido: l i -  
t e r a tu r a  d is p o n ib le " , p u b licad o  en  J o u r n a l  o f E co n o m ie  - 
L i t e r a tu r e .  D ic ie m b re  1970 v o l. III.
- J .  A lc a id e : "M eto d o lo g fa  se g u id a  p a r a  e l c â lc u lo  de la  b a  
se  im p o n ib le  d e l im p u e s to  s o b re  e l v a lo r  aflad ido" p u b li­
cado  en e l In s titu to  de E s tu d io s  F i s c a l e s .  C o le c c iô n  l i - -  
b ro s  de b o ls i l lo  n9 5 d ed ica d o  a  "E sp a f la  y  e l Im p u e s to  -  
so b re  el v a lo r  a f la d id o " .
(7) G ru p o  de E s tu d io s  c re a d o  p o r  o rd e n  m in is te r i a l  d e l l-V I l-1 9 7 4  
de cu y o s t r a b a jo s  se  p u b licô  e l ' f r o y e t  de  lo i  in s t i tu a n t  un p r é l è ­
v e m e n t c o n jo n c tu re l a y a n t p o u r o b je t de p r é v e n i r  le s  c o m p o r te ­
m e n ts  in f la t io n n is te s  d e s  e n t r e p r i s e s ! '
(8) Cf. so b re  e s te  punto  puede c o n s u l ta r s e  e l tr a b a jo  de P .  L a s s e -  
gue, "G e s tio n  de  l 'e n t r e p r i s e  e t c o m p ta b il i té "  D a llo z , P a r i s  79 
ed ic iô n  197 5. pp . 528 y s s .
(9) V e r. C e n tre  d 'e tu d e s  d e s  re v e n u s  e t d e s  co û ts  (C E R C ). D o c u -- 
m e n ts  n9 1: " S u rp lu s  de p ro d u c tiv i té  g lo b a le  e t c o m p te s  de s u r ­
p lu s "  1969, d o c u m e n t  n9 18: " L e s  c o m p te s  de s u rp lu s  d es  e n tr e  
p r i s e s ,  m é th o d o lo g ie  e t  m o d a lité s  d 'a p p lic a tio n "  p a r  J .  M erau d , 
A . S ch e im an n  e t C. S e rm a in , 1973. L a  D o c u m e n ta tio n  f r a n ç a is e  
P a r i s .
(10) R a p p o r t du g ro u p e  de t r a v a i l  op. c i t .  p. 16 y s s .
(11) E s ta  ha sid o  la  n o rm a tiv a  e s tip u la d a  en F r a n c ia  m e d ia n te  la  le y  
de a p lic a c iô n  d e l p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l . L o i n9 74-1169  d e l 
30 de  d ic ie m b re  de 1974. J o u rn a l  o ff ic ie l du  3 du ja n v ie r  1975.
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(12) L a  c o m p o s ic io n  d e l G ru p o  d e  E s tu d io s  fue f i ja d a  p o r  D e c re to  de
>
1 de  ju l io  de 1974. E l G ru p o  de  E s tu d io s  que  te n ia  p o r  o b je to  
p r e a e n ta r  un in fo rm e  s o b re  la  p o s ib le  a p lic a c iô n  en F r a n c i a  de 
un p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l  e s ta b a  p re s id id o  p o r  C h r is t ia n  C ha 
v anon  ( P r e s id e n t s  de  l a  S e c c iô n  de F in a n z a s  d e l C o n se jo  de  E s -  
tad o ) y  p o r  lo s  s ig u ie n te s  m ie m b r o s :  seR o r M. Coudé du  F o r e s ­
to  (p o n en te  g e n e ra l  de la  C o m is iô n  de F in a n z a s  d e l C o n tro l P r e -  
s u p u e s ta r io  y  de l a s  C u e n ta s  E c o n ô m ic a s  d e  la  N aciôn); se f io r - 
M . P a p o n  (p o n en te  g e n e ra l  de la  C o m is iô n  de F in a n z a s , de E c o ­
n o m ia  G e n e ra l  y  d e l P la n  de  la  A s a m b le a  N ac io n a l); seR or C o u r ­
th eo u x  (p r o fe s o r  de in v e s tig a c iô n  en  el C e n tro  N ac io n a l F r a n c é s  
de C o m e rc io  E x te r io r  y p r o f e s o r  de  c o n fe r e n c ia s ,  a s o c ia d o  a l  - 
C o n se  rv a to  r io  N ac io n a l de  A r t e  s y  O fic io s ); se f io r  G o rs e  ( D ir e c ­
to r  G e n e ra l  d e l C e n tro  F r a n c é s  d e  C o m e rc io  E x te r io r ) ;  s e n o r  - 
M e n tre  (D ir e c to r  d e l C ré d i te  N ac io n a l); se f io r S e r i s é  ( P r e s id e n -  
t e - D i r e c t o r  G e n e ra l  d e l C o n se jo  d e  E m p re  s a  r io s )  y com o  ponen  
te , e l s e f io r  W e y d e rt ( je fe  de s e r v ic io  d e l M in is te r io  de  E c o n o ­
m fa  y F in a n z a s ) .  T a m b ié n  a c tu a ro n  co m o  m ie m b r o s  de e s ta  Co 
m is iô n : e l  D i r e c to r  G e n e ra l de Im p u e s to s , el D ir e c to r  G e n e ra l 
de la  C o n c u rre n c ia  y P r e c io s  y e l D ir e c to r  de P re v is iô n .
(13) Cf. In fo rm e  C havanon , In fo rm e  d e l G rupo  de E s tu d io s  c re a d o  e l 
1 de  ju l io  de 1974, pp . 16
(14) V er In fo rm e  C havanon , p u b lic ad o  e n  e l B u lle tin  n9 22 du  S é n a t. 
C in q u iè m e  le g i s l a tu r e .  1974-7  5.
(15) Una e x p o s ic iô n  de  la s  d is t in ta a  v a r ia n te s  e x is te n te s  p a r a  v a lo r a r  
e l c a p ita l  f ijo  y c ir c u la n te  de  la  e m p r e s a  p u ed e  e n c o n t r a r s e  en: 
-"E co n o m fa  y G estiô n  de la  E m p r e s a " ;  J o s é  M9 F e rn a n d e z  P e r ­
la .  E d ic io n e s  IC E . C apftu lo  XXXII. 49 e d ic iô n .
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-  " V a lo ra c iô n  d e l F ondo  de C o m e rc io " :  H. M o g in ie r p u b lic ad o  
en  R e v is ta  T é c n ic a  C o n tab le . 1952.
(16) E n  e s te  se n tid o  s e  ha m a n ife s ta d o  M M . F a n c iu lin n o  e t  H en ry .
E n  e fec to , seg ô n  e s to s  a u to r e s ,  no s o la m e n te  la  ta s a  c o y u n tu - -  
r a l  m o t iv a r ia  a la s  e m p r e s a s  a  o p e r a r  una c ie r t a  su s ti tu c iô n  de 
t r a b a jo  p o r  c a p ita l ,  s in o  que i r f a  m â s  le jo s  en  e l s e n tid o  de que 
c a d a  e m p r e s a  p r e f e r i r f a  e n d e u d a rs e  a  u t i l i z a r  su  c a p ita l  p ro p io . 
V e r . R e p a r t i t io n  d e s  g a in s  é co n o m iq u es  e t p ré lè v e m e n t  conjonc_ 
tu r e l ,  a r t fc u lo  p u b licad o  p o r  la  F a c u lta d  de  C ie n c ia s  E c o n ô m i- -  
c a s  y e l I n s ti tu to  de  A d m in is t r a c iô n  de  la s  E m p re s a s  de A ix -e n -  
-P r o v e n c e .
(17) V e r . " R e p a r t i t io n  des gains é co n o m iq u es  e t  p ré lè v e m e n t c o n - -  
jo n c tu re l"  p o r  M M . F a n c iu lin n o  y H e n ry . P a r i s  1976.
(18) V e r . " R a p p o r t fa i t  au  nom  de la  C o m m iss io n  d es F in a n c e s , de 
l 'E c o n o m ie  g e n e ra te  e t  du P la n  s u r  le  p r o je t  de lo i , ad o p té  p a r  
le  S éna t, in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l"  p a r  M . P ap o n  
A nnexe au  p r o c è s - v e r b a l  de la  sé a n c e  du 27 n o v e m b re  1974.
(19) U na e x p o s ic iô n  c la r a  y d e ta l la d a  d e l con jun to  de m e d id a s  de p o ­
l f t ic a  e co n ô m ica  a d o p ta d a s  en  p a fs e s  ta ie s  com o e l R e in o  U nido, 
F r a n c ia ,  I ta lia , P o r tu g a l ,  e tc . , en  lo s  afios 1976 y 1977 p a ra  - 
h a c e r  f r e n te  a l fen ô m en o  in f la c io n is ta ,  puede e n c o n t r a r s e  en  Co 
y u n tu ra  E c o n ô m ic a  n9 8, pp. 6 y s s .  ed itad a  p o r  e l  S e rv ic io  de - 
E s tu d io s  y P ro g r a m a c iô n  de la  C o n fe d e ra c iô n  E sp afio la  de la s  - 
C a ja s  de A h o r ro s .
(20) V e r R a p p o r t du G roupe d 'E tu d e  In s titu é  p a r  l 'a r r ê t e  du l ^ r  ju i ­
l l e t  1974. p u b licad o  en e l B u lle tin  n9 22 du S éna t. C in q m èm e le  
g is la tu r e .  1974-75  pp. 16.
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(21) G if. R a p p o r t d u ..................pp . 17 y s s .
(22) V er N o tes e t  E tu d e s  D o c u m e n ta ire s . N9 S 4306-4307 : Un e s s a i  de 
m e s u r e  an ti -  in f la t io n n is te  : L e  p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l:  p o r 
J e a n - P a u l  C o u rth eo u x  p p . 14.
(23) G if. R a p p o r t  p r é c i té  du  g ro u p e  d 'e t u d e ............  pp 17 y s s .
(24) N o rm a lm e n te  s e  t r a t a  de im p u e s to s  de  c a r a c t e r  lo c a l .
(25) E n tre  la s  d is t in ta s  o rg a n iz a c io n e s  que han  s id o  c o n su lta d a s  p a ­
r a  a b o rd a r  e s te  p ro b le m a , cab e  r e s a l t a r  p o r  e l in te r é s  que p re  
se n ta n  su s  in fo rm e s : A s se m b lé e  p e rm a n e n te  d e s  c h a m b re s  d 'a ­
g r ic u l tu r e ,  F é d é ra t io n  n a tio n a le  d es sy n d ic a ts  d 'e x p lo i ta n ts  a g H  
c o le s ,  C o n fé d é ra tio n  n a tio n a le  de la  m u tu a li té , de la  c o o p é ra tio n  
e t du c r é d i t  a g r ic o le s .  V e r  A nnexe III du P r o j e t  de lo i in s ti tu a n t 
un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l a y a n t p o u r o b je t de p ré v e n ir  le s  corn 
p o r te m e n t in f la t io n n is te s  d e s  e n t r e p r i s e s ,  p re s e n ta d o  p o r  J . P .  -  
F o u rc a d e  y p o r  M . C h r is t ia n  P o n c e le t .  A nnexe du  p r o c è s - v e r b a l  
de  la s é a n c e  du  15 o c to b re  1974. S én a t n9 22. C inqu ièm e le g is la  
tu r e .
(26) E l co n cep to  de a m o r t iz a c iô n  que ad o p tam o s a  e fe c to s  de n u e s t ro  
a n â l i s i s ,  e s  e l de a m o r tiz a c iô n  eco n ô m ica  f r e n te  a l  de a m o r t iz a  
c iô n  f i s c a l .  L a  a m o r tiz a c iô n  e co n ô m ica  r e p r é s e n ta  la  d e p re c ia -  
c iô n  e x p e r im e n ta d a  en  e l c u r s o  d e l afio p o r e l c a p ita l f ijo  com o 
c o n se c u e n c ia  de su  uso  n o rm a l o de la  o b s o le sc e n c ia  (e n v e je c i-  
m ie n to  té c n ic o ) . E s p u es  un d a to  que p r é c i s a  una ev a lu a c iô n  - -  
ex a c ta  del consum o  d e l c a p ita l fijo . Se d is tin g u e  de la  a m o r t iz a  
c iô n  f i s c a l ,  que r e p r é s e n ta  e l m o n ta n te  o cu an tfa  a que a s c ie n -
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den  la s  d ed u cc io n es  que son  a d m itid a s  p o r  la  A d m in is tra c iô n  
f i s c a l  p a ra  la  d e te rm in a c iô n  d e l b en e fic io  im p o n ib le .
(27) E n  té rm in o s  de C o n tab ilid ad  N ac io n a l, la  a m o r tiz a c iô n  econônrù 
ca  de la s  e m p r e s a s  se  c a lc u la  r e s p e c to  a l to ta l  de equ ipo  c a p i- -  
ta l  v a lo ra d o  a lo s  p re c io s  m e d io s  de m e rc a d o  en el afio. L a  to ta  
lid a d  d e l c a p ita l fijo  in s ta la d o  es  ob je to  de un ca lc u lo  d e  a m o r t i ­
z ac iô n  que co m p ren d e  tam b ién  lo s  g a s to s  de re p a ra c iô n  y lo s  - -  
g a s to s  de e n tre te n im ie n to . E l c â lc u lo  se  h ace  p o r c a te g o r ie s  de 
b ie n e s  de eq u ip am ien to  una vez  b ê c h a s  la s  e s t im a c io n e s  d e l v a ­
l o r  d e l in m o b ilizad o , ayudado de la s  h ip ô te s is  r e f e r e n te s  a  la  - 
d u ra c iô n  p ro b ab le  de lo s  d ife re n te s  b ien es  de equ ipo .
(28) Un estu d io  de côm o se  t r a s la d a  un g rav am en  que re c a ig a  so b re  
e l v a lo r  afiadido ( s a la r io s  t  in te r e s e s  del c a p ita l 1 re n ta  de lo s  
f a c to re s  n a tu ra le s  1 b en e fic io s  del e m p re s a r io )  y su s  eq u iv a len  
c ia  s con o tro s  im p u e s to s  de n a tu ra le z a  d is tin ta  com o son  lo s  - -  
que re c a e n  so b re  la  r e n ta  ha  sido re a liz a d o  p o r:
-  E .R . R olph y G. F . B reak : "P u b lic  F in a n c e "  T he R o n a ld  P r e s s  
C om pany. N ueva Y ork 1961.
- C. S. Shoup; " T h e o ry  and B ackg round  . . . . "
- A .R . P r e s t :  "A V alue A dded T ax  com pled  w ith  a re d u c tio n  in 
ta x e s  on B u s in e s s  p ro f its "  B r i t is h  T ax  R ev iew . 1963.
- C . K. Su llivan : "T he T axon  V alue A dded" en C o lum bia  U n iv e r­
s i ty  P r e s s .  N ueva Y ork  1 9 6 5 ., "C o n cep ts  o f S a le s  T a x a tio n "  
en  R ead in g  on ta x a tio n  in  deve lop ing  c o u n tr ie s . E d it. R . B ird  
y O. O ldm an, The H opkins P r e s s ,  B a ltim o re  1964.
(29) Una ex p o sic iô n  so b re  la s  d ife re n te s  m o d a lid ad es  de côm o se  puede 
c a lc u la r  e l v a lo r  afiadido p o r  la s  e m p re s a s  puede e n c o n tr a r s e  - 
en  lo s  dos s ig u ie n te s  a u to re s :
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- J . F .  D u e : 'T h e  V alue  - A dded T a x "  en  T h e  W e s te rn  E co n o m ic  
J o u r n a l .  V o l. I l l  n9 2, 1965, pp . 160 y s s .
-  C. K . S u lliv an : " T h e  T a x  on V alu e  A dded" en  C o lu m b ia  U n i--  
v e r s i ty  P r e s s .  N ew  Y o rk  1965. pp . 5 y  s s .
(30) V e r  E n r iq u e  P u e n te s  Q u in tan a : "H a c ie n d a  F û b lic a :  T e o r fa  de  - 
lo s  in g r e s o s  p u b lic o s "  a p u n te s  de  c â te d ra  de la  F a c u lta d  d e  - -  
C ie n c ia s  E c o n ô m ic a s  de  M a d r id . Afio 1970. pp . 260 y s s .
(31) V e r J .  A . S to ck fish : "O n  th e  O b so le s c e n c e  of In c id e n c e "  P u b lic  
F in a n c e ,  v o l. XIV. 1959.
(32) V er "L e  p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l  en  1977" M in is tè re  de l ' E c o ­
n o m ie  e t d es F in a n c e s . S e rv ic e  de  l 'in fo rm a tio n .  D ire c t io n  G é­
n é r a le  d e s  Im p ô ts . D iffu s io n  2 /7 7 /6 .  pp. 2
(33) H em o s de a c l a r a r  la  m a la  u ti l iz a c iô n  de lo s  té r m in o s ,  b a s e  im ­
p o n ib le  y  tipo  de g ra v a m e n , con que  se  d en o m in a  a l e x c e d e n te  - 
in f la c io n is ta  y a l  tip o  a l  que se  ex ig e  la  ta s a ,  r e s p e c t iv a m e n te , 
p u e s to  que com o ya h e m o s  se fia lado  la  ta s a  c o y u n tu ra l se  e r ig e  
com o  un nuevo  in s tru m e n to  de lu c h a  a n ti in f la c io n is ta  de c a r â c ­
t e r  y n a tu r a le z a  no im p o s i t iv a .
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I. INTRODUCCION
E n  e l c a p itu lo  a n te r io r  h e m o s  p la n te a d o  la  n e c e s id a d  de 
e n c o n tr a r  e s q u e m a s  s im p lif lc a d o s  que n o s  p e rm ita n  c a lc u la r  e l m a r ­
gen, de m odo  que aean  ex c lu id o a  d e l m is m o  to d o s  a q u e llo s  c o m p o n e ^  
te s  que no re f le je n  un c o m p o r ta m ie n to  in f la c io n is ta  y de fo rm a  que  p£  
d am o s  d é f in ir  lo  que e s  e l e x c e d e r te  in f la c io n is ta .  E llo  r e q u ie r s  la  - -  
u ti l iz a c iô n  de lo s  d a to s  co n ten id o s  en la s  c u e n ta s  de e x p lo ta c io n  de - -  
la s  r e s p e c t iv e s  e m p r e s a s ,  a s i  com o lo s  de p é rd id a s  y g a n a n c ia s  y la s  
d e c la ra c io n e s  f i s c a le s  re a l iz a d a a  p o r  e l la s  m is m a s .  E s  a  t r a v é s  de  - 
e s to s  t r è s  d o c u m e n te s , co m o  s e  pueden  e x t r a e r  lo s  d ia tin to a  d a to s  
que so n  p r é c i s é s  s e r  co n o c id p s p o r  la  A d m in is tra c iô n  a la  h o ra  de p ro  
c e d e r  a  c a lc u la r  el m a rg e n  en que in c u r r e  cad a  en tid ad  p ro d u c tiv e  en 
e l e je r c ic io  e co n ô m ico . ( l)
En c u a lq u ie r  c a s e ,  do s son  lo s  s i s te m a s  que p u ed en  em p lea£  
se  p a r a  el c â lc u lo  d e l m a rg e n  ta l  y com o  lo  h e m o s  d e fin id o . E l p r im e r o  
re la c io n a  e l v a lo r  an ad id o  en  te r m in e s  m o n e ta r io s  con e l v a lo r  de la  - -  
p ro d u c c iô n  r e a l  en  un p e rio d o  in ic ia l  y en  un p é r io d e  f in a l, r e s u l t a n d o - 
de  d ic h a  c o m p a ra c io n  lo s  a u m e n to s  d e l m a r g e n  que han  te n id o  lu g a r  en 
e l t r a n s c u r s o  d e l m is m o . Se t r a ta  de c a lc u la r  en un m o m e n to  dado  e l - 
p o rc e n ta je  que r e p r é s e n ta  e l  v a lo r  aS ad ido  de la  e m p r e s a  e x p re s a d o  en 
te r m in e s  m o n e ta r io s  con re la c iô n  a l v a lo r  del o u tp u t y  r e a l i z a r  e s te  
m ism o  câ lc u lo  t r a n s c u r r id o  un p e rio d o  de tie m p o  que n o rm a lm e n te  
c o in c id ir â  con un afio, p a ra  c o n s ta ta r  el c am b io  que se  ha p ro d u c id o  en 
e s te  r a t io .  T odo  au m en to , en  p r in c ip io , de e s te  p o rc e n ta je  de p a r t ic ip a  
c iô n  s ig n if ic a râ  un au m en to  de m a rg e n  que d e b e râ  s e r  su je to  a la  ta s a  
c o y u n tu ra l. P o r  el c o n tr a r io ,  s i  t r a s  la  c o m p a ra c io n  de  e s te  r a t io ,  v a ­
lo r  afiad ido  m o n e ta r io /o u tp u t f in a l, en  lo s  dos in s ta n te s  f i ja d o s  co m o  -
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so n  el p r in c ip io  y e l f in  d e l p e rfo d o , no ha  hab ido  a l te r a c iô n  a lguna , e l 
s ig n if ic a d o  no ea  o tro  que no h a b e ra e  p ro d u c id o  n inguna v a r ia c io n  en  - 
e l m a rg e n  de la  e m p re a a  a  lo  la r g o  d e l p e r io d o  t r a n s c u r r id o .
F  r e n te  a e s ta  m o d a lid a d , se  ha ven ido  u tiliz a n d o , tan to  a 
n iv e l te o r ic o  co m o  d e sd e  e l p un to  d e  v is ta  p r a c t ic o ,  un  segundo  s i s t e -  
m a  que se  fu n d am en ts  en  e l c â lc u lo  in d ire c to  d e l ex c e d e n te  in f la c io n ia -  
ta  0  e x c e so  de  m a rg e n . E l m é to d o  c o n s is te  a g ra n d e s  r a s g o s  en r e s - -  
t a r  lo s  v a lo r e s  afiad idos de d o s  p é r io d e s  con  lo  que o b te n e m o s  r e a l - -  
m e n te  cu a l h a  s id o  e l  in c re m e n to  h ab id o  o m a r g e n  in f la c io n is ta . E n - 
e s t e  segundo  su p u e s to  e s  p r e c i s e  p r a c t i c a r ,  p o s te r io r m e n te ,  a lg u n as  
c o r r e c c io n e s  a l  o b je to  de e x c lu i r  a q u e llo s  e le m e u to s  cu y o s in c re m e n ­
to s  no han  a fe c ta d o  a lo s  p r e c io s  f in a le s  p e ro  que s in  e m b a rg o , h an  - 
co n tr ib u id o  a que e l ex c e d e n te  e co n ô m ico  h aya  a u m en tad o . E s ta s  d e - -  
d u c c io n e s  ex ig en  r e a l i z a r  c a lc u le s  que c o m p lic a n  e l m é to d o , p e ro  a  - 
p e s a r  de todo , ha  sido  el c am in o  segu ido  en  F ra n c ia  a l im p la n ta r  la  - 
ta s a  c o y u n tu ra l (2).
II. M ETODO D IR EC TO : C om o h e m o s  re f le ja d o  a n te r io r m e n te ,  e s te  - 
s is te m a  que h em o s den o m in ad o  d i r e c te ,  r e q u ie r s  p a ra  su  u ti liz a c iô n  
e l c o n o c im ien to  p re v io  de lo s  v a lo r e s  afiad idos y de la s  p ro d u c c io n e s  
en  lo s  dos m e m e n to s  que se  e lig e n  p a ra  el e s tu d io , y  p o r  tan to , e l  c o ­
n o c im ien to  de lo s  d a to s  y d o c u m e n te s  c o n ta b le s  de lo s  que podem os o b ­
te n e z  lo s  do s v a lo r e s .
V am os a p a r t i r  d e l co n o c im ie n to  de  e s to s  c u a tro  co n cep to s : 
" in p u ts  in te rm e d io a " , " v a lo r  afiad ido  e c o n ô m ic o " ," v a lo r  de  la  p ro d u c ­
c iôn  r e a l "  y " v a lo r  de la  p ro d u c c iô n  en  te r m in e s  m o n e ta r io s " .  C om o ya 
h em o s re s e iia d o  en a lg u n a  p a r te  a n te r io r  a  e s te  c a p itu le , ba jo  la  d eno - 
m in a c iô n  in p u ts  in te rm e d io a  se  va a r e f l e j a r  e l v a lo r  de todos lo s  f a c ­
to r  es o inpu ts  que u ti liz a  la  e m p r e s a  en su  p ro c e s o  p ro d u c tiv e  y cuyos
143.
p re c io s  v ie n e n  d ad o s  p o r  o t r a s  u n id ad es  que so n  la s  que v en d en  e s to s  
e le m e n to s  a  la s  d e m a s  e x is te n te s  en e l  m e r c a d o .  P o r  ta n to , e l v a lo r  - 
en  té r m in o s  m o n e ta r io s  de  e s to s  In p u ts  p r i m a r i e s  so n  e x o g e n e s  a la  
e m p r e a a  que  lo s  u t i l iz a ,  de a h i que no s e a  r e s p o n s a b le  e s ta  de su  v a lo r ,  
p o r  cuando  e s te  v e n d ra  dado  p o r  e l c o m p o r ta m ie n to  in f la c io n is ta  o no de  
la s  e m p r e s a s  p ro d u c to ra s  de e s te s  in p u ts  que r e p r e s e n ta r e m o s  p o r  
la s  s ig la s  (LL). E n lo  que  r e s p e c ta  a l  v a lo r  afiad ido  eco n ô m ico  que r e - -  
p r e s e n ta r e m o s  p o r  (VA), v e n d ra  dado  p o r  el co n ju n to  de  e le m e n to s  que 
c o n s titu y e n  la  d e fin ic iô n  d e l m is m o  y d e l que nos h e m o s  ocu p ad o  a n te - -  
r io rm e n te  (3). E l v a lo r  de la  p ro d u c c iô n  r e a l  (GR) v ie n e  dado  p o r  e l rje 
su ltad o  de s u m a r  a l  v a lo r  to ta l  de c o m p ta s  o in p u ts  c o n tr a ta d o s , ta n to  
p r im a r i e s  com o in te rm e d io s ,  e l v a lo r  afiad ido  p o r  la  e m p r e s a  de m odo 
que segûn  se a  la  a c tu a c iô n  d e l p ro p io  en te  e co n ô m ico  en la  r e t r ib u c iô n  
de lo s  co m p o n en te s  d e l v a lo r  afiad ido , a s i  e x is t i r â  un v a lo r  m a y o r  o - 
m e n o r  de la  p ro d u c c iô n  que r e f le j a r â  la  a c tu a c iô n  in f la c io n is ta  de la  - 
e m p r e s a .  Y p o r  u lt im e  h a re m o s  r e f e r e n d a  a l  v a lo r  m o n e ta r io  de  la  - 
p ro d u c c iô n  (HM) que r e f le j a r â  lo s  a u m e n to s  que se  p ro d u c irâ n  en  e l va 
1er del o u tp u t de la  e m p re s a  com o c o n se c u e n c ia , no de in c re m e n to s  de 
p ro d u c c iô n  r e a l ,  s in e  de p re c io a  m a y o re s  en lo s  in p u ts  in te rm e d io s  y 
d is t in to s  e le m e n to s  que so n  a d q u ir id o s  p o r  la  e m p r e s a  p a ra  su  u l t e r io r  
t r a n s fo r m a c iô n .  S upongam os que lo s  v a lo r e s  p a ra  e s to s  c u a tro  c o n c e p ­
to s  v ien en  d ad o s en el c u a d ro  ad jun to , p o r  la s  s ig u ie n te s  c i f r a s ;
Son 20 e l
P e r io d o II VA PR PM
n 20 unid. 30 unid . 50 un id . 50 un id .
n  4 1 60 unid . 90 unid. 150 unid . 150 un id .
n 4 2 60 unid . 110 unid. 150 un id . 170 un id .
n u m é ro  de 
u n id a d e s  - 
que so n  ad - 
q u ir id a s  - -  
p o r la  e m ­
p r e s a  co m o  in p u ts  p r im a r i e s ,  30 son la s  u n id ad es  en  té r m in o s  m o n e ta ­
r io s  que so n  a fiad idos p o r  a q u é lla  a l v a lo r  de lo s  in p u ts  a d q u ir id o s  y - - 
que su m a d a s  a e s to s  nos d a râ  el v a lo r  de la  p ro d u c c iô n  r e a l  que en  e s ­
te  su p u e s to  co in c id e  con  e l  de la  p ro d u c c iô n  m o n e ta r ia ,  e s  d e c ir ,  50 - -  
u n id ad es  m o n e ta r ia s .
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Si p a r a  p r o d u c i r  50 u n id a d e s  de  o u tp u t s e  n e c e s i ta  un  v a lo r
afiad ido  de 30 en  e l  p e rfo d o  in ic ia l  n, y  p o r  ta n to  la  re la c iô n  . . . .  
VA 30 3= -gÿ = -g-- = 0, 6, lo  que  s ig n if ic a  que e l v a lo r  afiad ido  r e p r é s e n ­
ta  e l 60% d e l v a lo r  to ta l  de  la  p ro d u c c iô n , s le m p re  que se  m a n te n g a  - 
e s t a  p ro p o rc iô n  e n tr e  a m b a s  v a r ia b le s  p a r a  p e rfo d o  s p o s t e r io r e s ,  que 
r r â  d e c i r s e  que  n o  s e  e s tâ n  t r a s la d a n d o  lo s  in c r e m e n to s  d e  v a lo r  d e  
lo s  d is t in to s  e le m e n to s  d e l v a lo r  afiad ido  a  lo s  p r e c io s  de lo s  o u tp u ts  - 
f in a le s .
E n  e fe c to , s i  c o n s id é râ m e s  un p e rfo d o  p o s t e r io r  a l  in ic ia l
co m o  e s  e l (n  4 1), lo s  v a lo r e s  de  lo s  d is t in to s  c o n c e p to s  que u t i l i z a - -
m o s  que dan  re f le ja d o s  en e l  c u a d ro  ad ju n to  en  el que p o d em o s c o m p ro -
b a r  que b a jo  c o n d ic io n e s  de  re n d im ie n to s  a  e s c a la  c o n s ta n te s ,  s i  tr ip U
c a m o s  e l v a lo r  de lo s  in p u ts  in te rm e d io s  q u ed a  ig u a lm e n te  m u ltip lic a d o
p o r  t r è s  e l v a lo r  afiadido p o r  la  e m p r e s a  y e l v a lo r  de la  p ro d u c c iô n - -
r e a l .  E x p re sa d o  en  té r m in o s  p o rc e n tu a le s ,  la  re la c iô n  v a lo r  a fiad ido , -
VA 90 3p ro d u c c iô n  r e a l  e s  en e s te  c a s o : = -g - * 0 , 6; e s  d e c i r ,  e l
v a lo r  afiadido p o r  la  e m p r e s a  sigue  re p re s e n ta n d o  e l 60% de l v a lo r  to - -  
ta l  de la  p ro d u c c iô n . No h a  hab id o  n inguna  t r a s la c iô n  ha  c ia  lo s  p r e c io s  
de lo s  o u tp u ts  f in a le s ,  p o r  p a r te  d e l v a lo r  afiad ido  que e s  la  v a r ia b le  
que puede c o n tr o la r  la  e m p r e s a .  L o  que n o s  r e f ie ja  e l p r é s e n te  e je m - -  
p lo  e s  que, p ro b a b le m e n te  se  h an  t r ip l ic a d o  lo s  f a c tu re s  e inpu ts  u t i l i -  
zad o s p o r  la  e m p r e s a  p o r  lo  que se  ha  t r ip l ic a d o  ig u a lm e n te  e l v a lo r  - 
a fiad ido  en v a lo r e s  a b s o lû te s  p e rm a n e c ie n d o  c o n s ta n te  e l  v a lo r  afiad ido  
p o r  un idad  de  p ro d u c to .
S in  e m b a rg o , c o n s id e re m o s  a h o ra  un p e rfo d o  p o s t e r io r  c o ­
m o  e s  e l (n 4 2), p a r a  e l que  e l  v a lo r  afiad ido  se  h a  in c re m e n ta d o  h a s ta  
110 m ie n t r a s  que e l v a lo r  d e  la  p ro d u c c iô n  r e a l  c o n tin u a  s ien d o  150. E n  
e s ta s  c o n d ic io n e s , la  r e la c iô n  v a lo r  afiad ido  v a lo r  de la  p ro d u c c iô n  r e a l  
v ien e  d ad a  p o r ;  - -  = - - -^  = - - - -  = 0 ,7 3 ;  s s  d e c ir ,  en  e l  p e r f o d o -
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(n 4 2) la  p a r t ic ip a c iô n  d e l v a lo r  afiadido en  la  p ro d u c c iô n  r e a l  Se ha 
in c re m e n ta d o  h a s ta  e l 73%. H em os p a sa d o  de un p o rc e n ta je  de  p a r t i ­
c ip a c iô n  d e l 60% p a r a  lo s  p e r to d o s  (n) y (n  4 1), h a s ta  un v a lo r  d e l 73% 
lo  que s ig n if ic a  que ha  hab ido  un " e x c e s o  in f la c io n is ta "  en  e l p e rfo d o  -
(n 4 2) p u es to  que p a r a  h a b e r  segu ido  m an te n ie n d o  la  re la c iô n  in ic ia l  - 
VA
F Ï l~  = 60% , hab fa  s id o  p r e c i s o  que a n te  un v a lo r  afiad ido  de  110 u n id a ­
d e s  la  p ro d u c c iô n  r e a l  h u b ie se  c re c id o  en la  m is m a  p ro p o rc iô n ; e s to  - 
e s ,  h u b ie se  a lc a n z a d o  un v a lo r  de 183, 3 u n id a d e s , cuando  seg û n  n o s  • 
m u e s t r a  e l r e f e r id o  c u a d ro , ha  p e rm a n e c id o  in v a r ia b le  con  re la c iô n  a l 
p e rfo d o  (n 4 1).
F ijé m o n o s  que e s te  au m en to  de  la  p a r t ic ip a c iô n  d e l v a lo r  
afiadido en la  p ro d u c c iô n  r e a l  s ig n if ic a  un in c re m e n to  en  té r m in o s  r e la  
tiv o s  de la s  r e t r ib u c io n e s  p e rc ib id a s  p o r lo s  d is t in to s  f a c to r e s  de la  - -  
p ro d u c c iô n  y com o ta l au m en to  en el n iv e l de re n ta ,  una m a y o r  p re s iô n  
de la  dem an d a  so b re  la  o fe r ta  d isp o n ib le , que com o p o d em o s d e d u c ir  - 
de n u e s t ro  e je m p lo , se  m u e s t r a  rfg id a  a l  m en o s  en  c o m p a ra c iô n  con - 
lo s  au m en to s  p o te n c ia le s  en el n iv e l de a q u é lla . L o s  r e s u l ta d o s  de e s ­
ta  c a d en a  de e fe c to s  no p u ed en  s< r  o tr o s  que una m a y o r  te n s iô n  en los 
p re c io s  com o c o n se c u e n c ia  de lo s  au m en to s  h ab id o s en la  d em an d a  
e fe c t iv a , y p o r  ta n to , un a g ra v a m ie n to  d e l p ro c e s o  in f la c io n is ta .
E s te  a rg u m e n to  h a  s e rv id o  p a r a  e x p o n e r un p r im e r  e fe c to , 
d e r iv a d o  d e l au m en to  de p a r t ic ip a c iô n  d e l v a lo r  afiad ido  s o b re  el v a lo r  
de lo s  o u tp u ts  f in a le s ,  que co m o  ha  qu ed ad o  e x p u e s to , c o n s titu y e  una -  
a c c iô n  n e g a tiv a  de la  e m p re s a  a la  que cab e  h a c e r  r e s p o n s a b le  p o r su 
c o m p o r ta m ie n to  d e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  e x is te n te  en la s  co n d ic io n es  
a c tu a le s .
A e s te  p r im e r  e fe c to  que p o d em o s lla m a  r  in d ire c to , cabe 
a fia d ir  o tro  m a s  in m ed ia to  que re f ie  ja  ig u a lm e n te  una a c ti tu d  in f la c io -
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n i  « ta  d e  la  e p ip r e a a  y que e s  lo  que l la m a m o s  " e x c e s o  in f la c io n is ta " .
M e r e f l e r o  a l  a u m e n to  en e l n iv e l g e n e ra l  d e  p r e c io s  que s e  p ro d u c e  - 
co m o  c o n s e c u e n c ia  de que todo  in c re m e n to  de r e t r ib u c io n e s  p a g a d a s  - 
p o r  la  e m p r e s a  a  lo s  d is t in to s  c o m p o n e n te s  d e l / a l o r  afiad ido , y que - 
co m o  h e m o s  re f le ja d o ,  su p o n en  un au m en to  en  e l n iv e l de p a r t ic ip a c iô n , 
so n  t r a s la d a d o s  a  lo a  p r e c io s  f in a le s  p o r  lo  que e s  p re s u m ib le  que una 
a c tu a c iô n  e m p r e s a r i a l  en  e s te  se n tid o  te n g a  su  r  s p u e s ta  in m e d ia ta  en  
u n a  su b id a  de p r e c io s  que v ie n e n  a u to a l im e n ta d o s  p o r  e l  p ro p io  c o m - -  
p o r ta m ie n to  e m p r e s a r i a l .
V o lv iendo  a  n u e s t ro  e je m p lo  a n te r io r ,  s i  p a r t ia m o s  de  que 
co n  una p ro d u c c iô n  r e a l  de  50 ô 100 u n id ad es  s e  r e q u e r r a  un v a lo r  a fia ­
d ido  de 30 6 60 u n id a d e s  r e s p e c t iv a m e n te , p a ra  una p ro d u c c iô n  r e a l  de 
150, se  n e c e s i t a r â  un v a lo r  afiadido d e  90 y no de 110, com o o c u r r e  en  
e l p e r io d o  (n 4 2), p o r  ta n to , la  d if e re n c ia  h ab id a  e n tr e  110 y 90, e s  d£  
c i r  20, e s  e l e x c e d e n te  in f la c io n is ta  que es n e c e s a r io  s o m e te r  a l  g r a ­
v am en  de la  ta s a  c o y u n tu ra l p u es to  que d ich o  e x c e d e n te  e s  p r e c is a m e n  
te  e l  q u e , p o r  una  p a r te ,  a u m e n ta  el n iv e l d e  d e m a n d a  e fe c tiv a  d e b id o  
a  lo s  a u m e n to s  r e t r ib u t iv o s  p e rc ib id o s  p o r  lo s  d is t in to s  co m p o n en te s  - 
d e l v a lo r  a fiad ido , y  p o r  o t r a ,  r e p r é s e n ta  la  c u a n tia  que p ro b a b le m e n ­
te  t r a s l a d a r â  la  e m p r e s a  ha c ia  lo s  p re c io s  re s u lta n d o  de e llo  una e le v a  
c iô n  de lo s  m is m o s .
E s te  c o m p o r ta m ie n to  in f la c io n is ta  p u ed e  c o m p ro b a rs e  en  - 
n u e s t ro  e je m p lo  a l  c o n s ta ta r  com o en e l p e r io d o  (n 4 2), que e s  cuando  
la  e m p r e s a  in c u r r e  en  un au m en to  de m a rg e n , e l v a lo r  de la  p ro d u c c iô n  
en té r m in o s  m o n e ta r io s  s e  h a  v is  to  in c re m e n ta d o  co n  re la c iô n  a l  v a lo r  
de la  p ro d u c c iô n  r e a l  com o c o n se c u e n c ia  d e l a u m e n to  e x p e r im e n ta d o  en 
e l v a lo r  a fiad ido . P a r a  e s te  p e r io d o  e l  v a lo r  de P M  s e r a  e l  re s u l ta d o  - 
de  s u m a r  a l de lo s  in p u ts  in te rm e d io s  el d e l v a lo r  afiad ido : -  -
PM  = I I  4 VA = 60 4 110 = 170.
147.
P o r  ta n to  y p a ra  re :< im ir , p a r t ie n d o  de una a itu a c iô n  in i 
c ia l  de la  e m p re s a  p a ra  la  que d e te rm in a m o s , a  t r a v é s  de  su s  d o cu ­
m e n te s  c o n ta b le s , la  re la c iô n  e n tre  su  v a lo r  afiadido y su  p ro d u c c iô r  
r e a l ,  to d a  v a r ia c iô n  de e s ta  re la c iô n  en  sen tid o  c re c ie n te  su p o n d rà  v 
au m en to  d e l m a rg e n , que q u e d a râ  su je to  a la  t a s a  c o y u n tu ra l p o r  cua 
to  d icho  aum en to  r e p r é s e n ta  un c o m p o rta m ie n to  in f la c io n is ta  de la  e 
p r e s a .  E l c â lc u lo  d e l m a rg e n  in f la c io n is ta  puede r e d u c i r s e  a  una s irr  
p ie  ré g la  de t r è s  e n tre  lo s  dos p e rto d o s  e sco g id o s  p a ra  c o n o c e r  la  va 
r ia c iô n  de é s te .  R e fir ié n d o n o s  a n u e s t ro  e jem p lo  in ic ia l , s i  p a r a  una 
p ro d u cc iô n  re a l  de 50 la  e m p re s a  tie n e  un v a lo r  afiadido de 30, p a ra  
un n iv e l de p ro d u cc iô n  de 150 s e  r e q u e r i r â  un v a lo r  afiadido de  90, s i  
em b a rg o , p a ra  e l p e r io d o  (n 4 2) e l v a lo r  afiad ido  es  de 110, la  d ife re  
c ia  e n tr e  e l v a lo r  afiadido re a l  y e l que d e b e r ia  d a r s e ,  e s  el ex céd en t 
in f la c io n is ta  o m a rg e n  que ten em o s que s o m e te r  a la  ta s a :
Si p a ra  P R ^ ( 5 0 ) ............... VA^(30)
P a r a  PR  1 5 0 ) --------  x
VAi(30)
x =  P R  (150) ...........................  = VA (90)
P R j(1 5 0 )
ex ced en te  in f la c io n is ta  o e x c e so  = VA^ - VA^ = 110 - 90 = 20 
de m a rg e n
H asta  a q u i h em o s exp u esto  el m odo de c a lc u la r  el m a rg e n  
m e d ia n te  e s t e  m éto d o  d ir e c to , de m odo que qu ed a  d e te rm in a d a  la  b as 
de la  ex acc iô n  p u es to  que una vez  ob ten ido  e s te  v a lo r  b as  ta r a  g i r a r  e l • 
tipo  c o rre sp o n d ie n te  p a ra  h a l la r  la  cu an tia  que debe a b o n a r la  e m p r e ­
sa  a l T e s o ro  p o r su  co m p o rta m ie n to  in f la c io n is ta . No o b s ta n te , y com i 
ya hem o s re fe r id o , un e s t r ic to  sen tido  de  equ idad  no s lle v a  a s o m e te r  
a  la  ta s a  co y u n tu ra l sô lo  a q u e llo s  in c re m e n to s  de m a rg e n  d e l que son  - 
re s p o n s a b le s  d ir e c te s  la s  p ro p ia s  e m p re s a s ,  de a h i la  n e c e s id a d  de p£  
d e r  d is t in g u ir  a q u e llo s  a u m en to s  de lo s  que son re s p o n s a b le s  lo s  p r o - -
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pioB e m p f e s a r io s  de  a q u e llo s  o tr o s  que no lo  son . E s ta  d if e re n c ia c iô n  
s e  r e a l iz e  d i r e c ta m e n te  p o r  e l  p ro p io  m é to d o  d e  fo rm a  que en a q u e llo s  
s u p u e s to s  en  lo s  que e l  a u m e n to  d e l  v a lo r  afiadido re s p o n d e  a  c a u s a s  
a je n a s ,  la  a p lic a c io n  d e l m é to d o  d ir e c to  n o s  conduce  a  un e x c e d e n te  in  
f la c io n is ta  nu lo  o in c r e m e n to  d e  m a rg e n  c e r o .  E n  cam b io , cuando  d i - -  
c h o s  a u m e n to s  s e  d eb en  a  la  p ro p ia  a c c io n  e m p r e s a r i a l  s e  t r a d u c e  en  - 
un e x c e d e n te  in f la c io n is ta .  V am os a v e r  e s to s  su p u e s to s :
II. 1. - V a r ia c io n e a  que no o r ig in a n  in c r e m e n to s  d e l m a r g e n .
II. 1. I .  -  A u m e n to s  en  la s  r e t r ib u c io n e s  d e l v a lo r  afiad ido  d eb id o s  a  in  
c r e m e n to s  de p ro d u c tiv id a d . -
N os e s ta m o s  r e f i r ie n d o  a l  c a s o  en  que e l v a lo r  afiad ido  e x ­
p e r im e n ts  un in c re m e n to  co m o  c o n se c u e n c ia  de que un c re c im ie n to  en  
e l  n iv e l de p ro d u c tiv id a d  p e r m i t s  r e t r i b u i r  en  m a y o r  c u a n tia  a  lo s  fac  
to r e s  de la  p ro d u c c iô n  que lo  in te g ra n .
E n  c u a lq u ie r  c a s o , s i  no q u e re m o s  que lo s  a u m e n to s  en  e l 
v a lo r  afiad ido  p o r  e s te  m o tiv o  no s e  t r a d u z c a  en  una a c tu a c iô n  in f la c io  
n is ta ,  ea p r e c i s o  que no s u p e r e n  lo s  a u m e n to s  de p ro d u c tiv id a d  ya  que 
en  c a s o  c o n t r a r io  lo s  e fe c to s  s e r i a n  ra d ic a lm e n te  d is t in to s .  E n e fe c to , 
s ie m p re  y cu an d o  la s  r e t r ib u c io n e s  p e rc ib id a s  p o r  lo s  d is tin to s  com po  
n e n te s  d e l c o s te  se  a ju s te n  p e r f e c ta m e n te  a  lo s  n iv e le s  de p ro d u c t iv l - -  
dad  e x is te n te s ,  s e  s e g u ira n  m a n te n ie n d o  la  m is m a  d is tr ib u c iô n  de r e n  
ta  y no h a b râ  lu g a r  a  l a  a p a r ic iô n  de n ingôn  e fec to  que a c e le r e  la  d in â -  
m ic a  in f la c io n is ta  p o r  cu an to  n ingûn  g ru p o  s e  v e r â  d ism in u id o  en  su  - -  
p a r t ic ip a c iô n  en la  r e n ta  n a c io n a l, de m odo  que, cuando  lo s  au m en to s  
r e t r ib u t iv o s  de lo s  d is t in to s  f a c to re s  p ro d u c tiv e s  que co m ponen  el v a ­
lo r  afiad ido  s e  c o r r e s p o n d a n  con  lo s  a u m e n to s  e x p e r im e n ta d o s  en la  - -  
p ro d u c tiv id a d , no h a b râ  ra z ô n  p a ra  te m e r  n ingûn  e fe c to  in d ire c to  en  el 
n iv e l de lo s  p r e c io s .
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P o r  un lad o , e s  év id en te  que s i  16s in c re m e n to s  de v a lo r  
afiadido im p lic a n  a u m e n to s  de r e n ta  y p o r  ta n to  a u m e n to s  p o r  p a r te  de 
la  d e m a n d a , lo s  a u m e n to s  de  la  o f e r ta  s e  c o r r e s p o n d e n  con  a q u é lla , 
pue s to  que lo s  m a y o r e s  r i tm o s  de p ro d u c tiv id a d  h an  p e rm it id o  in c r e - -  
m e n ta r  e l  n iv e l de p ro d u c c iô n  en  la  m is m a  c u a n tia  que lo s  a u m e n to s  r ^  
tr ib u t iv o s  de lo s  f a c to r e s  e m p le a d o s .
B ajo  e s to s  su p u e s to s , es év id en te  que no e x is te  ex c e d e n te  
in f la c io n is ta  ya que la  o f e r ta  y  la  d em an d a  to ta l  h an  e x p e r im e n ta d o  c r^  
c im ie n to s  p a r a le lo s  p o r  lo  que e l n iv e l g e n e ra l  de p re c io s  no ha  s u f r i -  
do  v a r ia c iô n  a lg u n a . P o d e m o s  p u e s , a f i r m a r ,  que cuando  lo s  a u m e n to s  
e x p e r im e n ta d o s  en  la s  r e t r ib u c io n e s  de  lo s  c o m p o n en te s  d e l  v a lo r  afia­
d ido  s e  d eb en  a au m en to s  de p ro d u c tiv id a d  y aqué  l i a s  no s u p e ra n  e l  a u ­
m en to  de é s ta ,  no se  p ro d u ce  n ingûn  a u m en to  en e l m a rg e n  ya que lo s  - 
a u m e n to s  de la  re n ta  y p o r  ta n to  de  la  d e m a n d a , se  c o r r e s p o n d e n  e x a c -  
ta m e n te  con  lo s  de la  o fe r ta  (4).
E s te  e sq u e m a , s in  e m b a rg o , e s ta  su je to  a  m u c h a s  r e s t r i c -  
c io n e s  p u e s to  que su  a c e p ta c iô n  qu ed a  c o n d ic io n ad a  a  un e sq u e m a  econô  
m ic o  c lâ s ic o  en  el que la  le y  de Say  te n g a  p le n a  v ig e n c ia  y  no e x is ta n  - 
e fe c to s  m u l t ip lic a d o re a  p o r  e l la d o  de la  d em an d a . S i se  c u m p len  e s ta s  
c o n d ic io n e s , todo in c re m e n to  en  la  o fe r ta  deb ido  a lo s  c r e c im ie n to s  de 
p ro d u c tiv id a d  su p o n d rà  un in c re m e n to  de  la  d em an d a  en la  m is m a  f o r ­
m a  y c u a n tia , s ie m p re  y cuando  la s  nue v a s  re m u n e ra c io n e s  de lo s  f a c ­
to r e s  p ro d u c tiv o s  se  c o r r e s p o n d a n  e x a c ta m e n te  con  lo s  a u m e n to s  de 
p ro d u c tiv id a d . P u e r a  de e s te  c a s o ,  no e x is te  r a z ô n  p a r a  s e g u ir  m a n te ­
n ien d o  la  v a lid e z  de la  le y  de  Say, y p o r  ta n to , que  la  o f e r ta  y  la  d em an  
da  o f r e z c a n  una m is m a  v a r ia c iô n  que d e ja  in a l te r a d o  e l n iv e l de p re c io s .
Si e l  v a lo r  afiad ido  au m en ta  en m a y o r  p ro p o rc iô n  que la s  ta -  
s a s  de p ro d u c tiv id a d , lo s  a u m e n to s  de  r e n ta  que p e rc ib e n  lo s  f a c to r e s  -
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p ro d u c t iv o s  s u p e r a r i n  a  lo s  c re c im ie n to s  de o u tp u t. E l r e s u lta d o  es  - 
que la  d e m a n d a  p u ed e  c r e c e r  m a s  que la  o f e r ta ,  lo  que s ig n if ic a  unos 
p r e c io s  m a y o r e s .  P o r  tan to , a i la  e m p r e s a  a u m e n ta  su  v a lo r  afiad ido  
p o r  e n c im a  de  s u s  a u m e n to s  de p ro d u c tiv id a d  e l  c o m p o r ta m ie n to  s e r a  
in f la c io n is ta  e x is tie n d o  p o r  ta n to , un in c r e m e n to  de m a rg e n  im p u ta b le  
a  l a  p ro p ia  e m p r e s a .  P o r  e l c o n tr a r io ,  s i  lo s  a u m e n to s  en  la  r e t r ib u ­
c iô n  p e r c ib id a  p o r  lo s  e le m e n to s  que c o n fo rm a n  e l v a lo r  afiadido, son  
m e n o r e s  que lo s  a u m e n to s  d e  p ro d u c tiv id a d , e l c o m p o r ta m ie n to  de  la  
e m p r e s a  s e r a  d e f la c io n is ta  p o r  cuan to  lo s  a u m e n to s  de r e n ta  y  p o r  ta n  
to  de d e m a n d a  p o te n c ia l s e r â n  m e n o re s  que lo s  in c re m e n to s  de p ro d u ^  
c iô n , lo  que s e  r e f l e j a r â  en  una d is m in u c iô n  d e l n iv e l de p r e c io s  (5 ). -  
E n  c u a lq u ie r  c a s o , la  ex p o s ic iô n  so lo  e s  v a lid a  en  e l su p u es to  de a u se n  
c ia  de  e fe c to s  m u l t ip l ic a d o re s  en  la  r e n ta .  S i in tro d u c im o s  e s te  c a s o  - 
lo s  r e s u l ta d o s  so n  s e n s ib le m e n te  d i f e r e n te s ,  de m a n e ra  que s é r ia  p r^  
c is o  s a b e r  e l v a lo r  de d ich o s  m u l tip lic a d o re s  p a ra  l l e g a r  a  un punto 
de e q u il ib r io  f in a l (6).
L o s  au m en to s  de p re c io  de lo s  e le m e n to s  d e l v a lo r  afiadido 
d eb id o s  a a u m e n to s  en  la  p ro d u c tiv id a d  no  g e n e ra n  ex c e d e n te  in f la c io - - 
n is ta ,  ya  que  a l l i g a r s e  la s  v a r ia c io n e s  de  aq u é l con  la  p ro d u c c iô n  re a l ,  
la  r e la c iô n  V A /P R  p e rm a n e c e râ  in v a r ia b le  s i  e s  que ta n to  e l n u m e ra d o r  
co m o  e l  d e n o m in a d o r c a m b ia  n en  la  m is m a  p ro p o rc iô n .
E l m é to d o  d ir e c to  d e l c â lc u lo  d e l m a rg e n  nos p e rm ite  ob ­
s e r v e r  e s te  su p u e s to  y c o m p ro b a r  côm o p a r a  e s te  c a s o  la  e m p re s a  no 
g e n e ra  e x c e d e n te  in f la c io n is ta  alguno  .
S upongam os que p a r t îm e s  d e  una s i tu a c iô n  en  e l p e r io d o  (n) 
cuyos v a lo r e s ,  ta n to  p a r a  lo s  in p u ts  in te rm e d io s  co m o  p a r a  e l v a lo r  - -  
afiad ido , la  p ro d u c c iô n  r e a l  y  e l v a lo r  de la  p ro d u c c iô n  m o n e ta r ia  v ie - -  
ne  dado  en  e l c u a d ro  ad ju n to .
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P e r io d o II VA P R PM
n 20 unid. 30 un id . 50 unid. 50 unid .
n 4 1 20 unid . 15 unid. 50 unid . 35 unid.
n 4 2 60 unid . 45 unid. 150 un id . 35 unid.
n 4 3 60 unid. 90 unid. 150 unid . 150 unid.
E s to s  v a lo r e s  so n  ta ie s  que con  unos inpu ts  de 20 u n id a - -  
d e s , sum ado  a l  v a lo r  afiadido p o r la  e m p r e s a ,  que p a r a  n u e s t ro  e je m ­
plo  e s  de 30 u n id ad es  en  e l p e rio d o  (n), nos da  e l v a lo r  r e a l  de l a  p ro -  
ducc ion , 50 un id ad es que co in c id e  con  su  v a lo r  m o n e ta r io . En e s ta  p r i
m e r a  fa s e  la  r e la c iô n  v a lo r  a fiad id o -p ro d u cc iô n  r e a l  e s : - - - - - - -
VA 30 3= *5 q "  = -ÿ -  = 0, 6 , e s  d e c ir ,  que aq u é l r e p r é s e n ta  el 60% d e l
v a lo r  d e l ou tpu t f in a l, p o r lo  que c u a lq u ie r  c am b io  en  e l p ro c e s o  p r o - -
duc tivo  que re f le je  un aum en to  en la  p a r t ic ip a c iô n  d e l v a lo r  afiadido - -
p o r  e n c im a  de e s te  p o rc e n ta je  r e f le ja r â ,  en  p r in c ip io , un au m en to  d e l
m a rg e n  que s e r â  ob je to  de e x acc iô n  a t r a v é s  de la  ta s a  c o y u n tu ra l.
E n e fec to , supongam os que en un segundo p e rio d o  (n 4 1) - 
la s  co n d ic io n es  e m p r e s a r ia le s  han  v a ria d o  o s te n s ib le m e n te  de m odo - 
que u tilizan d o  lo s  m is m o s  inpu ts  que en el p e r io d o  a n te r io r  (20 u n id a ­
d e s ) , lo s  au m en to s  de p ro d u c tiv id ad  a lc a n z a d o s  p o r  la  e m p re s a  p e rm i-  
te n  o b te n e r  e l m ism o  output f in a l (50 u n id ad es), p e ro  em p lean d o  un n u ­
m é ro  m e n o r de u n id ad es  del v a lo r  afiadido (15 un id ad es) con  re la c iô n  a l 
p e rio d o  (n). L o s au m en to s  de p ro d u c tiv id ad  p e rm ite n , o b ien  in c r e m e n -  
t a r  m â s  que p ro p o rc io n a lm e n te  la  p ro d u c c iô n  fin a l em p lean d o  lo s  m i s - -  
m o s fa c to re s  p ro d u c tiv o s , o b ien  m a n te n e r  e l m ism o  vo lum en  de p r o - -  
d u cc iô n  o su  m ism o  v a lo r  r e a l ,  d ism in u y en d o  la s  c a n tid a d e s  de f a c to re s  
e m p lead o s , com o e s  e l c a so  que e s ta m o s  tr a ta n d o  ( î ) .  E s to s  a u m e n to s  
de p ro d u c tiv id ad  se  ponen  de m a n if ie s to  en e l p e rio d o  (n 4 1) p o r  el h e -
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cho  de q ue , g ra c ia s  a  e llo  a, e s  p o s ib le  a lc a n z a r  el m is m o  n u m é ro  de 
u n id a d e s  p ro d u c id a s  (50 u n id a d e s ) que en  e l p e rio d o  (n ), p e ro  e m p le a n  
do  la  m i ta d  de u n id a d e s  d e  v a lo r  afiad ido  (15  u n id a d e s ) . S in  e m b a rg o , 
s i  b ie n  e s to s  in c r e m e n to s  de p ro d u c tiv id a d  pu ed en  r e f l e j a r s e  c a r a  a l -  
c o n s u m id o r  m e d ia n te  u nos p r e c io s  m e n o r e s  de lo s  b ie n e s  p ro d u c id o s , 
p o r  lo  que e l  b e n e f ic ia d o  e s  la  c o le c tiv id a d  en  g e n e ra l  (8 ), lo  m â s  u su a l 
e s  que e s to s  in c re m e n to s  se  r e f le je n  en una  r e t r ib u c iô n  m a y o r  de lo s  
f a c to r e s  p ro d u c tiv o s , y  p o r  lo  ta n to , en  un v a lo r  afiad ido  m a y o r  (9). F i ­
jé m o n o s  que en  e s ta  seg u n d a  f a s e ,  la  r e la c iô n  v a lo r  a f ia d id o -p ro d u c - -  
c iô n  r e a l  h a  d is m in u id o  re s p e c to  a l  p e r io d o  a n te r io r ;
V A  30
p e r io d o  n ; 'V r * ” "SÔ* ” ^ lu que s ig n if ic a  que la
p a r t ic ip a c iô n  de aq u é l
p e r io d o  n t l :  PFL 50 ^ en é s te  queda re d u c id a
a l  30%, y  p o r  lo  ta n to , que  no sô lo  no se  h a  p ro d u c id o  un au m en to  d e l - 
V alo r afiad ido  p o r  la  e m p r e s a  t r a s  e l in c re m e n to  de p ro d u c tiv id a d , sino  
que se  h a  re d u c id o  en  15 u n id a d e s , o lo  que e s  lo  m is m o , en  un 30%.
E s te  c o m p o r ta m ie n to  ha  p e rm it id o  a  la  e m p re s a  p ro d u c ir  
e l  m is m o  v o lu m en  de  p ro d u c c iô n  r e a l  (50 u n id ad es) a unos p re c io s  m e ­
n o r e s ,  com o se  pone de  m a n if ie s to  p o r la  c if r a  de la  p ro d u c c iô n  m o n e ­
t a r i a  que re f ie  ja  el c u a d ro  p a ra  e l p e rio d o  ( n i  1), que com o puede com  
p r o b a r s e  ha  d e sc e n d id o  de 50 a  35, c i f r a  é s ta  u lt im a  que  r é s u l ta  de  a  fia 
d i r  a  lo s  c o s te s  im p u ta b le s  a  lo s  f a c to re s  in te rm e d io s  e l nuevo v a lo r  - 
a fiad ido : PM  = I I  4 VA = 20 4 15 = 35.
A s i p u e s , y  de  lo  e x p u e s to  h a s ta  aq u i, no h a  hab ido  ningûn 
e x c e d e n te  in f la c io n is ta  en  e l c o m p o r ta m ie n to  de  la  e m p r e s a  p o r  c u a n ­
to  é s te  r é s u l ta  de la  d if e re n c ia  que se  da e n tr e  dos p é r io d e s  e n tre  la s
r e la c io n e s  v a lo r  a fiad id o -p ro d u c  c iô n  re a l :
VAfi  ^ y VA^ 15 30
E x c e d e n te  in f la c io n is ta  — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — — —0, 3 — 0, 6— —0, 3
P R n  4 1 P R n  50 50
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p o r  lo  ta n to , lo  que se  d e sp re n d e  de la  e x p re s iô n  a n te r io r ,  e s  que se 
h a  p ro d u c id o  una d ism in u c iô n  de  e s ta  r e la c iô n  que r e f le ja  en d é f in it i-  
v a , un c o m p o r ta m ie n to  d e f la c io n is ta  s i  l a s  p ro d u c tiv id a d e s  m a y o r e s  
s e  t r a d u je s e n  en  una d is m in u c iô n  de lo s  p r e c io s  a l  co n su m o , o b ien , 
una v a r ia c iô n  en la  r e m u n e ra c iô n  de lo s  c o m p o n e n te s  d e l v a lo r  afiadi^ 
do , de ta l  fo rm a , que puede l l e g a r s e  de nuevo  a  e s t a b le c e r  la  ig u a ld ad  
d e  la s  do s r e la c io n e s  a n te r io r e s ,  de  m odo  que  e l  m a r g e n  in f la c io n is ­
ta  r e s u l t a r i a  n u lo .
E s ta  s i tu a c iô n  es  la  que re f le ja  e l p e rfo d o  (n 4 2), en e l  - 
que se  h an  u ti liz a d o  p o r  la  e m p re s a  un m a y o r  v o lu m en  de in p u ts  in te r  
m e d ic s  con la  f in a lid a d  de a lc a n z a r  una m a y o r  p ro d u c c iô n . P a r t ie n d o  
d e l p e rfo d o  a n te r io r ,  y de la  h ip ô te s is  de re n d im ie n to s  c o n s ta n te s  a - 
e s c a la ,  s i q u e re m o s  t r i p l i c a r  e l ou tp u t f in a l s e r â  p r e c i s o  in c ré m e n ts  r 
io s  in p u ts  in te rm e d io s  en la  m ism a  p ro p o rc iô n , lo  que s ig n if ic a  que  se  
r â  p r é c i s a  e m p le a r  60 u n id ad es  de é s to s  que c r e a r â n  un v a lo r  afiadido 
de 45 u n id a d e s . L a  re la c iô n  es  c o r r e c ts  p u e s to  que s i en  el p e rfo d o  - -  
(n  4 1), y deb ido  a la s  m a y o re s  p ro d u c tiv id a d e s , con  unos fa c to re s  p ro  
d u c tiv o  s p o r  v a lo r  de 20, la  e m p re s a  e s té  en  c o n d ic io n e s  de c r e a r  un 
v a lo r  afiad ido  de 15 y una p ro d u c c iô n  r e a l  de  50 u n id a d e s , é s ta  m is m a  
r e la c iô n  s e g u irâ  e x is tie n d o , a l m en o s  p a ra  d e te rm in a d o s  l im i te s  de - -  
p ro d u c c iô n , en e l su p u es to  de q u e r e r  p ro d u c ir  e l t r ip l e  que en  e l p e - -  
rfo d o  (n 4 1), p a r a  lo  cual s e r â  n e c e s a r io ,  ig u a lm e n te , e m p le a r  t r è s  
v e c e s  m â s  fa c to re s  p ro d u c tiv o s , lo  que a su  v ez  c o n d ic io n a râ  un v a lo r  
afiad ido  p o r  la  e m p r e s a  t r è s  v e c e s  m a y o r .
E s ta  re la c iô n  e s  la  que se  m u e s t r a  p a r a  e l p e rfo d o  (n  4 2) 
e n  e l q u e  pu ed e  c o m p ro b a rs e  que , deb id o  a lo s  in c re m e n to s  h ab id o s  - 
en  lo s  n iv e le s  de p ro d u c tiv id a d , con 60 u n id ad es  de in p u ts  in te rm e d io s  
y un v a lo r  afiad ido  de 45 u n id ad es  se  p ro d u ce  un ou tp u t f in a l en  v a lo r e s  
m o n e ta r io s  de 105 ( r e s u l ta d o  de s u m a r  a l v a lo r  d e l c o s te  p r im a r io ,  60, 
e l  v a lo r  afiad ido , 45), que tra d u c id o  en té r m in o s  r e a l e s  supone h a b e r
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m u ltip lic a d b  p o r  t r è s  la  p ro d u c c iô n  r e a l  d e l p e r io d o  a n te r io r ;  e s to  
e s ,  150 u n id ad es  (10).
E l r e s u l ta d o  f in a l so n  onos p r e c io s  m e n o r e s  co m o  s e  p o ­
ne  de m a n if ie s to  en e l  v a lo r  de la  p ro d u c c iô n  m o n e ta r ia  que no h a  
a u m e n ta d o  en la  m is m a  p ro p o rc iô n  que la  p ro d u c c iô n  r e a l ,  105 u n id a ­
d e s  f r e n te  a  150 u n id a d e s .
Si c a lc u lâ m e s  p a ra  e s te  p e r io d o  la  d if e re n c ia  e x is te n te  - 
e n tr e  la  re la c iô n  v a lo r  a f ia d id o -p ro d u c c iô n  r e a l ,  p a r a  lo s  p é r io d e s  - 
(n  4 2) y  (n 4 1), te n e m o s :
VA n 4 2 45 15
P R  n 4 2 P R n 4  1 ^^O 50
que m u e s tr a ,  com o no se  p ro d u c e  e x c e so  d e  m a rg e n  a lg u n o  e n tr e  am  
bos p é r io d e s  com o c o n se c u e n c ia  de  in c r e m e n ta r s e  e l v a lo r  afiad ido , 
ya  que e s te  au m en to  h a  re sp o n d id o  c o n c re ta m e n te  a l a u m e n to  en  e l - 
n iv e l d e  p ro d u c tiv id a d  que co m o  ya  p u s im o s  de  m a n if ie s to  no p ro d u c e  
n ingûn  e fe c to  in f la c io n is ta .  A l no e x is t i r  a u m en to  en c l  m a rg e n  no h a ­
b r â  ex acc iô n  a lg u n a , de m odo q u e , y seg û n  e s te  p ro c e d im ie n to  d i r e c -  
to , se  d a  una e s t r i c t a  c o rr e s p o n d e n c ia  e n tr e  la  d é te rm in a  c iô n  d e l - -  
m a rg e n  y la s  co n d ic io n es  que seg û n  lo s  o b je tiv o s  p e rs e g u id o s  p o r  la  
ta s a  c o y u n tu ra l a c o n se ja n  e l e s ta b le c im ie n to  de  la  ex a c c iô n  o no.
H a s ta  aq u i, e l  p la n te a m ie n to  que h e m o s  h ech o  s e  ha re d u ­
c id o  a m o s t r a r  com o lo s  a u m e n to s  de p ro d u c tiv id a d  p e rm ite n  m a n te - - 
n e r  lo s  n iv e le s  r e a le s  de p ro d u c c iô n  a p r e c io s  m e n o re s ,  lo  que im p l^  
c a  una d ism in u c iô n  d e l v a lo r  afiad ido , o au m en ta  r  la  c i f r a  de p r o d u c - - 
c iô n  p a ra  e l m ism o  v a lo r  afiad ido , su p u e s to s  am bos que  r e f ie ja n  una - 
a c ti tu d  d e f la c io n is ta  de la  e m p r e s a  o un c o m p o r ta m ie n to  n e u tr a l  ya - -
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que en  e l p r im e r  c a so  e l v a lo r  afiadido d ism in u y e  y p o r lo  ta n to  e l - 
m a rg e n , y en  el segundo  se  m u e s t r a  in v a r ia b le  en  re la c iô n  a l p é r io ­
d e  in ic ia l ,  a n te s  de que la  e m p re s a  a p ro v e c h e  lo s  in c re m e n to s  de 
p ro d u c tiv id a d . S in  e m b a rg o , nos in te r e s a  m o s t r a r  e l c a s o  en  e l  que 
la  un idad  p ro d u c tiv e  d e d ic a  lo s  a u m e n to s  de p ro d u c tiv id a d , no a  p r o ­
d u c ir  a  p r e c io s  m e n o r e s  s in o  a  in c r e m e n ta r  la s  r e t r ib u c io n e s  d e l v a ­
lo r  afiad ido  ? p o d em o s d e c i r  que un c o m p o r ta m ie n to  en  e s te  se n tid o  -  
co n llev a  un au m en to  de m a r g e n ? . L a  so lu c iô n  podem os e n c o n tr a r la  - 
en  la s  c i f r a s  f i ja d a s  p a r a  la s  c u a tro  v a r ia b le s  en e l p e r io d o  (n 4 3) - 
que r e f le ja  e l c u a d ro  ad ju n to .
S i en v e z  de p ro d u c ir  a p r e c io s  m â s  b a jo s  s ig u e  la  empre^ 
s a  p ro d u c ie n d o  e l m ism o  vo lu m en  de ou tp u t y a  lo s  m is m o s  p re c io s  - 
la s  g a n a n c ia s  de p ro d u c tiv id a d  p o d râ n  d e d ic a r s e  a  r e t r i b u i r  en  m a y o r  
cu an tia  lo s  e le m e n to s  d e l v a lo r  afiadido; o d ich o  de o tro  m odo , s i  en  
v ez  de p ro d u c ir  150 u n id ad es  de o u tp u t f in a l con un v a lo r  m o n e ta r io  - 
éq u iv a le n te  a  105 u n id a d e s , m an te  n em o  s lo s  m is m o s  p re c io a  que e x i^  
t ia n  in ic ia lm e n te  y  que re f ie ja b a n  una id e n tid a d  e n tr e  el v a lo r  de la  - 
p ro d u c c iô n  r e a l  y m o n e ta r ia  -p e r io d o  (n )- , p o d re m o s  d e d ic a r  e s e  a u ­
m en to  d e sd e  105 u n id ad es  h a s ta  150 u n id a d e s  a in c r e m e n ta r  e l v a lo r  - 
afiad ido , lo que nos d a r â  p a ra  e l p e r io d o  (n  4 3) que , p a ra  unos in p u ts  
in te rm e d io s  de 60 u n id a d e s , y una p ro d u c c iô n  r e a l  y m o n e ta r ia  de 150 
u n id ad es , e l v a lo r  afiad ido  ha  de s e r  de 90 u n id ad es  p o r cuan to ;
PM  = 1 1 4  VA; 150 un id . = 60 un id . 4 90 un id .
De e s te  m odo , p o d ria m o s  l l e g a r  a la  s i tu a c iô n  del p e r io ­
do (n  4 3) en e l que se  c u m p lir â  que:
Z ^ R l - 3  = - Î 9 -  = 0 ,6
P R n  l  3 150
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e l v a lo r  afiad ido  r e p r é s e n ta  e l 60% d e l v a lo r  to ta l  de  la  p ro d u cc iô n  
r e a l ,  p o rc e n ta je  que  c o in c id e  co n  e l  ex is te n te  p a ra  e l  p e rio d o  (n) -  
d e l que p a r t ia m o s  y que h a  s id o  u ti liz a d o  com o  p e r io d o  in ic ia l  con 
re la c iô n  a l  c u a l se  t r a ta b a  d e  a n a l i z a r  s i  s e  p ro d u c ia  un ex ced en te  
in f la c io n is ta  t r a s  h a b e ra e  in c re m e n ta d o  e l v a lo r  afiad ido  deb ido  a - 
a u m e n to s  de  p ro d u c tiv id a d .
S i a p lic a m o s  e l m é to d o  d ir e c to  a l c â lc u lo  d e l m a rg e n , 
t a l  y  com o  h e m o s  h ech o  a n te r io r m e n te ,  te n e m o s :
E x c e d e n te  in f la c io n is ta  o e x c e so  de  m a rg e n  =
0 , 6  -  0 , 6  =  0
V A n* 3 VA„ 90 30
P R n  V 3 P R ^  150 50
lo  que pone de  m a n if ie s to  que no se  h a  p ro d u c id o  in c re m e n to  alguno  
d e  m a rg e n  e n tr e  e l p e rio d o  (n 4 3) y el (n) deb ido  a a u m e n to s  de p ro  
d u c tiv id a d . Q ueda  c la r o  que en e s te  c a s o  no h a b râ  b a se  s o b re  la  que 
re c a ig a  la  t a s a  c o y u n tu ra l y en c o n se c u e n c ia  la  e m p r e s a  no s e r â  ob ­
je to  de n inguna p e n a liz a c iô n  eco n ô m ica  p o r cuan to  no ha p ro ta g o n iz a  
do n ingûn  c o m p o r ta m ie n to  in f la c io n is ta .
II. 1 . 2 . -  A u m en to  en  lo s  p re c io s  de lo s  in p u ts  in te rm e d io s ..
O tro  su p u es to  en  el que tam p o co  cabe  c u lp a r  a  la  e m p r e ­
aa  p o r  la  su b id a  en lo s  p re c io s  que p u ed en  p r o d u c i r s e  en  un m o m en to  
d e te rm in ad o ; e s  cuando la  c a u sa  de d ic h o s  au m en to s  s e  deb en  a  que - -  
lo s  f a c to r e s  p ro d u c tiv o s  que le s  v ie n e n  d ad o s han  e x p e r im e n ta d o  un 
a lz a  que supone un au m en to  d e l p ro p io  c o s te  y  p o r  ta n to  un au m en to  - 
de p re c io s  de su  p ro p io  ou tpu t f in a l.
1 5 7 .
A l m a rg e n  de que a t r a v é s  d e l m étodo  d ir e c to  se  llegue  
a la  c o n c lu s io n  de que no e x is te  au m en to  de  m a rg e n  cuando se  dan  - 
e s ta s  c i r c u n s ta n c ia s  y  que p o r  ta n to  no s e  a p lic a  la  ta s a  c o y u n tu ra l, 
r é s u l ta  c o r r e c ta  la  a p re c ia c iô n  h ech a  de e x c lu ir  de la  ex a c c iô n  a - -  
a q u e lla s  e m p r e s a s  que e s tâ n  s o m e tid a s  a  e s ta s  e s p e c ia le s  c i r c u n s - -  
ta n c ia s ,  ya que no se  le  puede im p u ta  r  c u lp a  a lg u n a  ni r e s p o n s a b il i -  
dad  a  su  g e s tiô n , de a h i que un e le m e n ta l  sen tid o  de la  equ idad  nos - 
l le v e  a  d e c r e ta r  su  e x c lu s iô n  a  p e s a r  de que , en  e s te  c a s o , y a d ife ­
re n c ia  d e l a n te r io r ,  una e le v a c iô n  d e l p r e c io  de lo s  f a c to re s  p ro d u c ­
tiv o s  l le v a  consigo  unos p re c io s  f in a le s  m a y o re s  a  m en o s  que dism i_ 
nuyan  la s  re t r ib u c io n e s  de lo s  c o m p o n en te s  de l v a lo r  afiadido, in c lu i-  
do e l  b e n e fic io  e m p r e s a r ia l ,  su p u es to  m â s  h ip o té tic o  que r e a l .
S in  em b a rg o , y com o v e re m o s  a co n tin u ac iô n , no se  p ro  
duce un aum en to  d e l m a rg e n  e m p r e s a r ia l  y en c o n se c u e n c ia  no h a - -  
b râ  lu g a r  a la  a p lic a c iô n  de hi ta s a  c o y u n tu ra l.
C om o en  lo s  c a s o s  a n te r io r e s ,  vam os a p a r t i r  de una s i ­
tu a c iô n  in ic ia l  o p e rio d o  (n) en e l que se  d an  una s re la c io n e s  e n tr e  - -  
la s  d is t in ta s  v a r ia b le s  que v en im o s  m an e jan d o , p o r  lo s  v a lo r e s  que - 
se  e s ta b le c e n  en  el c u a d ro  s ig u ie n te :
P e r io d o I I VA P R PM
n 20 unid . 30 unid. 50 unid. 50 unid.
n t l 40 unid. 30 unid. 50 unid. 70 unid.
En e l p e rio d o  (n), la  e s t r u c tu r a  p ro d u c tiv a  de la  e m p r e ­
sa  es ta l  que, p a ra  unos inpu ts  de 20 u n id ad es y una p ro d u cc iô n  r e a l
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y  m o n e ta r ia  d e  50 u n id a d e s , el v a lo r  afiad ido  e s  de 30 u n id a d e s . P a ­
r a  e s to s  v a lo r e s  la  r e la c iô n  v a lo r  a fia d id o -p ro d u c c iô n  r e a l  e s ;
VA 30
P R  50n
o lo  que e s  lo  m is m o , que e l m a rg e n  o v a lo r  afiad ido  e s  e l 60% d e l - 
o u tp u t f in a l.
Im a g in e m o s  a co n tin u a c iô n  que  p a r a  el p e r io d o  s ig u ie n ­
t e ,  e l  (n  4 1), se  p ro d u c e  un au m en to  e n  e l  p re c io  de  lo s  f a c to re s  - 
p ro d u c tiv o s  d e  m odo  que  p a s  an  de un v a lo r  de  20 u n id ad es  a  40 un ida 
d e s  p e rm a n e c ie n d o  c o n s ta n te  e l v a lo r  afiad ido  y la  p ro d u c c iô n  r e a l  - 
p u e s to  que se  s ig u en  u tiliz a n d o  en  e l p ro c e s o  p ro d u c tiv e  la  m is m a  - 
c a n tid a d  de  fa c to r e s  que e n  e l p e r io d o  in ic ia l ,  lo  que ha v a r ia d o  es  
s u  v a lo r  m o n e ta r io  que  h a  p a sa d o  de  20 u n id ad es  a  40.
E n  e s t a s  c o n d ic io n e s , e s  é v id e n te  que e l  un ico  e fe c to  - 
que  e s te  a u m en to  h a  te n id o  en  e l p ro c e s o  so n  unos p re c io s  m a y o re s  
de  m a n e r a  que  la s  50 u n id a d e s  de  o u tp u t f in a l que te n fa n  en  e l p e r f o ­
do  (n) un  v a lo r  m o n e ta r io  de  50, h a n  p a sa d o  a v a le  r  en  e l p e rfo d o  - -  
(n  4 1) e l v a lo r  é q u iv a le n te  a 70 u n id a d e s . E l r e s u l ta d o  f in a l e s  c la -  
ra m e n te  in f la c io n is ta ,  lo  un ico  q u e  o c u r r e  e s  que no pu ed e  c u lp a r  s e  
a  la  e m p re s a  de e llo .
S i c a lc u lâ m e s  la s  v a r ia c io n e s  h a b id a s  en  e l m a rg e n  e n tre  
lo s  dos p e rfo d o s , te n e m o s :
E x ced en te  in f la c io n is ta  o e x c e so  de  m a r g e n  = 
VA„ , 1 VA„ 30 30 „  ^ ^
P R n  4 1 P R „  50 50
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lo  que pone de m a n if ie s to  que la  e m p r e s a  no  ha p ro v o cad o  v a r ia c iô n  
a lg u n a  en  la s  r e t r ib u c io n e s  to ta le s  de su  v a lo r  afiad ido  ni en e l p o r ­
c e n ta je  que r e p r é s e n ta  é s te  e n  la  p ro d u c c iô n  to ta l , en  c o n se c u e n c ia , 
no ha hab id o  au m en to  d e l m a rg e n  n i p o s ib il id a d  de a p l i c a r le  la  ta s a  
c o y u n tu ra l p u e s to  q u e , a p e s a r  de que s i  se  ha  p ro d u c id o  una m a y o r  
p re s iô n  en  lo s  p r e c io s  f in a le s  que a c e le r a n  e l  p ro c e s o  in f la c io n is ta , 
no se  h a  deb ido  a  un au m en to  en su  v a lo r  afiad ido , y  de  a h i que no - 
se  le  p u ed a  h a c e r  re s p o n s a b le  de e s ta  su b id a  en  e l p re c io  de lo s  bm  
n é s  o s e r v ic io s  que p ro d u ce  (11).
Se t r a t a  de una in f la c iô n  im p o r ta d a  p u e s to  que no a l t e r a  
p a ra  n ad a  lo s  m â rg e n e s  e m p r e s a r i a le s  en lo s  dos p e rfo d o s  de t i e m ­
po . L o  que se  p ro d u c e  es un in c re m e n to  d e l c o s te , d e l que no e s  r e ^  
p o n sa b le  l a  e m p r e s a ,  y que se  tr a d u c e  en una e le v a c iô n  de p re c io s .  
En la  m e d id a  en que la  ta s a  c o y u n tu ra l p e n a liz a se  todo au m en to  de - 
m a rg e n  a n iv e l g e n e ra l ,  no se  p ro d u c ir ia n  e s to s  in c r e m e n to s  en a l ­
gunas e m p r e s a s  que d e sp u é s  te n d râ n  que s e r  s o p o r ta d o s  p o r  la s  d e ­
m i s  a p e s a r  de no h a b e r  au m en tad o  su s  v a lo r e s  a fiad id o s, s in o  que 
todos e llo s  s in  d is c r im in a  ciôn , se v e rfa n  m o tiv ad o s  a év ita  r  in f la r  
sua m â rg e n e s , y p o r  ta n to , a e s ta b i l iz a r  s u s  p re c io s  de m odo que - 
d e s a p a r e c e r f a  la  p o s ib il id a d  de que una e m p r e s a  con un c o m p o r ta - -  
m ie n to  c o r r e c te  se  v ie  se  en  la  n e c e s id a d  de a u m e n ta r  lo s  p re c io s  de 
su s  o u tp u ts  f in a le s  deb ido  a que ha  ten id o  que s o p o r ta r  unos m a y o - - 
r e s  p r e c io s  en la  a d q u is ic iô n  de lo s  m ed io s  de p ro d u cc iô n . D e aquf, 
la  a b so lu te  co n v en ie n c ia  de que e l cam po  de a p lic a c iô n  de e s te  nuevo 
in s tru m e n to  a n ti in f la c io n is ta  s e a  g e n e ra l  y e x te n s iv o  a  todos y cad a  
uno de lo s  s e c to r e s  eco n ô m ico  ] p u e s to  q u e , en c a so  c o n tr a r io , se  co - 
r r e  e l r ie s g o  de que se a n  sô lo  la s  e n tid a d e s  su je ta s  a  la  ta s a  la s  que 
re c o n s id e re n  su  a c tu a c iô n , de  m a n e r a  que no p ro v o q u en  su b id a s , - -  
m ie n tr a s  que la s  d e m â s  t r a n s m i te n  a t r a v é s  de su  c o m p o r ta m ie n to  - 
la  in f la c iô n  a  todo e l s i s te m a  en la  m e d id a  en  que su s  p ro d u c c io n e s  
y  o u tp u ts  c o n s titu y e n  in p u ts  de o t r o s  s e c to r e s .
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E s ta  c o n s id e ra c iô n  se  ha m ov ido  m â s  en  un p iano  te ô H  
co que r e a l  p u e s to  que l a s  d U ic u lta d e s  de  o rd e n  a d m ln is tr a t iv o  han  
s id o  t a i e s ,  que com o v e re m o s  en  un  p ro x im o  c a p itu lo , la  ûn ica  exp£ 
r i e n c ia  de que  s e  d is p o n e  p a r a  a p l ic a  r  e s t a  e x a c c iô n  com o e s  F r a n ­
c ia , h a  op tado  p o r  I f m ita r  en  g ra n  e s c a la  la s  e m p r e s a s  que e s tâ n  so  
m e t id a s .  (12).
II. 2 . -  V a r ia c io n e s  que p ro d u c e n  in c r e m e n to s  d e l m a rg e n .
II. 2 . 1. -  R e d u c c iô n  de lo s  p r e c io s  en  lo s  in p u ts  in te rm e d io s .
H a s ta  a q u f  h em o s e x p u e s to  do s c a s o s  g e n é r ic o s  que p ro  
d u cen  una su b id a  en  e l n iv e l g e n e ra l  de p r e c io s ,  p e ro  que no im p l i ­
can  au m en to  a lguno  en  e l m a r g e n  e m p r e s a r i a l ,  p o r  lo  que no c a b râ  
e s ta b le c e r  e x acc iô n  a lg u n a  que d e s in c e n tiv a s e  e s te  p ro c e s o . P e r o  - 
e x is te n  su p u e s to s  en  lo s  que la  su b id a  en  lo s  p re c io s  tie n e n  su  c a u sa  
in m e d ia ta  en un in c re m e n to  d e l m a rg e n  y p o r  ta n to , en  e l c o m p o r ta ­
m ien to  de la  e m p r e s a .  E n e s ta s  c i r c u n s ta n c ia s  la  e x is te n c ia  de la  - 
ta s a  c o y u n tu ra l queda p le n a m e n te  ju s ti f ic a d a  ya que e l c o n tro l que - 
e je r c e  ev itan d o  a u m e n to s  de v a lo r  afiad ido , im p id e  que é s to s  s e  t r a -  
d u zcan  en  unos p re c io s  m a y o r e s .
Uno de e s to s  su p u e s to s  se  da  cuando  en  lu g a r  de a u m e n ­
t a r  e l v a lo r  m o n e ta r io  de lo s  in p u ts  in te rm e d io s , ta l  y  com o  h em o s 
a n a liz a d o  en e l  a p a r ta d o  a n te r io r ,  se  p ro d u c e  una re d u c c iô n  y no se  
r e f le ja  e s ta  d is m in u c iô n  d e l c o s te  en  unos p re c io s  m e n o re s  de lo s  - 
b ie n e s  y s e r v ic io s  f in a le s .  T odo  a b a ra ta m ie n to  de lo s  f a c to re s  p r o ­
d u c tiv o s  u ti liz a d o s  en  e l p ro c e s o , l le v a  c o n sig o  una d ism in u c iô n  d e l 
co s te  de p ro d u c c iô n  y de lo s  p r e c io s  de  lo s  b ie n e s  y s e r v ic io s  p ro d u  
c id o s , A sf  p u e s , si la  cad en a  de e fe c to s  que d e se n c a d e n a  un a b a ra ta
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m ie n to s  de lo s  in p u ts  in te rm e d io s  no se  t r a d u c e  en  una d e fla c io n , - 
n e c e s a r ia m e n te  h em o s  de p e n s a r  que lo s  co m p o n en te s  d e l v a lo r  a fia ­
d ido  h an  s id o  lo s  b e n e fic ia d o s  d i r e c to s  d e l ex c e d e n te  c re a d o , o d ich o  
de o tro  m odo , s i e l v a lo r  m o n e ta r io  d e l o u tp u t f in a l p e rm a n e c e  c o n s ­
ta n te  y  e l v a lo r  m o n e ta r io  d e l c o s te  o in p u ts  ha  d ism in u id o , r é s u l ta  - 
que e l v a lo r  afiad ido  h a  c re c id o  y en c o n se c u e n c ia  ha  h ab id o  una v a - -  
r ia c io n  d e l m a rg e n  e n tr e  lo s  do s p e rfo d o s  en  que se  p ro d u c e  la  a l t e ­
ra c iô n . Q ueda c la r o  que s i  lo s  in p u ts  in te rm e d io s  re d u c  en  su  p re c io  
s in  que e l r e s to  de lo s  e le m e n to s  v a r ie ,  la  s i tu a c iô n  f in a l r e f le ja r â  
unos p re c io s  f in a le s  m e n o re s .
P a r t im o s  de una s i tu a c iô n  in ic ia l  (n) p a ra  la  cu a l lo s  v a lo re s  
de la s  d is t in ta s  v a r ia b le s  u ti liz a d a s  son  lo s  s ig u ie n te s :
P e rfo d o I I VA P R PM
n 20 unid . 30 un id . 50 un id . 50 un id .
n 4 1 iO unid . 30 unid . 50 un id . 40 un id .
n 4 2 10 unid. 40 unid . 50 unid . 50 unid .
E n e l p e rfo d o  in ic ia l  (n) o b s e rv â m e s  que co n  unos in p u ts  p o r  
v a lo r  de 20 u n id a d e s  y un v a lo r  an ad id o  de 30 u n id a d e s , p ro d u c im o s  
un ou tpu t p o r  v a lo r  r e a l  y m o n e ta r io  de 50 u n id a d e s . P a sa n d o  a l p e ­
rfodo  s ig u ie n te  (n  4 1), o b s e rv â m e s  que  e l v a lo r  de  lo s  in p u ts  i n t e r ­
m e d io s  ha d ism in u id o  de 20 u n id ad es  a 10, lo  que supone una d is m i­
n u c iô n  d e l co s te  de p ro d u c c iô n  de la  e m p r e s a  en 10 u n id ad es , que se  
r e f le ja  en una re d u c c iô n  d e l v a lo r  m o n e ta r io  del o u tp u t fin a l o p r o - -  
d u cc iô n  m o n e ta r ia  en  la  m is m a  cu a n tia , e s  d e c ir ,  el v a lo r  r e a l  de  la  
p ro d u c c iô n  s ig u e  s ien d o  e l m ism o , 50 u n id a d e s , p e ro  su  v a lo r  m o n e -
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t a r i o  ha  d e sc e n d id o  a 40 u n id ad es , deb ido  a  la  d is m in u c iô n  d e l c o s ­
te  e x p e r im e n ta d o  p o r  la  e m p r e s a .
Si e n  e s ta s  c o n d ic io n e s  c a lc u lâ m e s  la  v a r ia c iô n  d e l m a r g e n  o 
e x c e d e n te  in f la c io n is ta  c re a d o  e n tr e  am b o s  p é r io d e s ,  te n e m o s :
E x c e d e n te  in f la c io n is ta  o e x c e so  d e  m a rg e n  =
30V A n i i  30 
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lo que  s ig n if ic a  que s i  s e  ha p ro d u c id o  e n tr e  e l p e rfo d o  (n) y e l - -  
(n  4 1) una re d u c c iô n  d e l p re c io  de  lo s  in p u ts  In te rm e d io s  y no h a  - 
v a r ia d o  e l  v a lo r  afiad ido  c re a d o  p o r  l a  e m p r e s a ,  d ic h a  d is m in u c iô n  
se  tie n e  que r e f l e j a r  n e c e s a r ia m e n te  en  un d e sc e n s o  d e l p re c io  de  - 
p ro d u c c iô n . Se t r a t a  de un p ro c e s o  d e f la c io n is ta  v fa  c o s te s  que co n ­
lle v a  toda  d is m in u c iô n  de  é s te ,  s o b re  e l que no r e c a e r â  n inguna m e ­
d id a  a n t i in f la c io n is ta .
S in  e m b a rg o , e x is te  o tr a  a l te rn a t iv a  a la  p o s tu ra  a n te r io r ,  que 
se  id e n tif ic a  en  un m a y o r  g rad o  con la  re a l id a d  de  la s  d is t in ta s  econo  
m fa s  (13). Se t r a t a  d e l su p u e s to  en  e l q u e , la  e m p r e s a ,  en lu g a r  de - 
r e d u c i r  lo s  p r e c io s  de su  o u tp u t com o c o n se c u e n c ia  de una re d u c c iô n  
de lo s  p r e c io s  de lo s  in p u ts  in te rm e d io s ,  e le v a  au  v a lo r  afiad ido  p r o -  
d u c ié n d o se  una v a r ia c iô n  d e l m a rg e n  o en  d e f in it iv a , un ex c e d e n te  in ­
f la c io n is ta .
E s te  e s  e l c a s o  que se  r e f le ja  en e l p e rfo d o  (n  4 2) en  e l que - 
puede o b s e r v a r s e  co m o  unos in p u ts  p o r  v a lo r  de 10 u n id ad es  p ro d u ­
cen  un ou tp u t r e a l  de 50 u n id ad es  que se  o f r e c e  a l  m e rc a d o  p o r un - 
v a lo r  m o n e ta r io  ig u a lm e n te  de 50 u n id ad es , lo  que im p lic a  n e c e s a - -
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r ia m e n te  que la s  r e t r ib u c io n e s  de lo s  d is t in to s  co m p o n en te s  d e l v a ­
lo r  afiad ido  h an  p a sad o  d e l v a lo r  de 30 u n id a d e s  a  40 u n id a d e s .
E n  e s ta s  c o n d ic io n e s  s i que s e  h a  p ro d u c id o  un au m en to  
en  e l m a rg e n  de la  e m p r e s a  d e l que e l la  e s  d ir e c ta m e n te  r e s p o n s a - -  
b le , ya q ue , s i  b ie n  e s  c ie r to  que la  d is m in u c iô n  d e l  p r e c io  de  lo s  - 
f a c to r e s  no ha  p ro d u c id o  in f la c iô n  en  n ingûn  c a s o ,  tam p o co  h a  c o n - -  
tr ib u fd o , deb ido  a e s te  a u m e n to  de s u  v a lo r  a fiad ido , a  que se  p ro d u z  
ca  una d e fla c iô n  com o s é r i a  de d e s e a r ,  P o r  ta n to , e l c o m p o r ta m ie n ­
to  de la  e m p re s a  se  e n tie n d e  que no ha  s id o  e l  c o r r e c te  p o r  cu an to  - -  
g e n e ra  un a u m en to  d e l m a r g e n  que co m o  todo  au m en to  q u e d a râ  s u je ­
to  a  la  ta s a  c o y u n tu ra l.
E n  e fec to , s i  c a lc u lâ m e s  e s te  e x c e so  de m a r g e n  e n tr e  e l 
p e r io d o  (n) y  e l  (n  4 2), te n d re m o s :
E x ced en te  in f la c io n is ta  o e x c e so  de m a rg e n  =
VA^ 1 2  VA 40 30
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lo  que s ig n if ic a  que ha  e x p e r im e n ta d o  el m a rg e n  un au m en to  d e l 20% 
d e l p e rfo d o  (n) a l  (n 4 2) ya que ha  p a sa d o  de r e p r e s e n ta r  e l 60% d e l 
v a lo r  de la  p ro d u c c iô n , a l 80%.
S e râ  p u e s , e s tâ  d i f e r e n c ia  de 0, 2, r e s u l ta d o  de r e s t a r  e l 
v a lo r  afiadido en e l p e rfo d o  f in a l d e l v a lo r  afiadido d e l p e rfo d o  in ic ia l  
la  que c o n s titu y e  la  b a s e  so m e tid a  a la  ex a c c iô n  c o y u n tu ra l con la  f i ­
n a lid a d  de m o tiv a  r  a la s  e m p r e s a s  que  in f lan  su  m a r g e n  a  r e d u c i r lo  
p a ra  e s c a p a r  a l  pago de  la  t a s a .  (14)
C om o puede c o m p r o b a rs e ,  s i  q u e re m o s  que una re d u c c iô n
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de lo s  p r e c io s  de  lo s  in p u ts  in te rm e d io s  no g e n e re  un e x c e d e n te  In ­
f la c io n is ta  en  la  e m p r e s a ,  e s  p r e c i s o  que a u to d is c ip lin e  s u  c o m p o r ­
ta m ie n to  y  se  t r a d u z c a  e s ta  d is m in u c iô n  d e l c o s te  en  unos p r e c io s  - 
m e n o r e s  de  su  o u tp u t, y a  que en  c a s o  c o n tr a r io ,  lo  que se  p ro d u c i-  
r à  e s  un a u m en to  d e  su  m a r g e n  o v a lo r  afiad ido  eco n ô m ico  que co n ­
l le v a  r â  la  e x ig e n c ia  de  la  ta s a .
E s te  p la n te a m ie n to  d e l p ro b le m a  e x p u e s to  ha e s ta d o  s u je ­
to  a  v iv a s  c o n tr o v e r s ia s  d e n tro  de lo s  d iv e r s e s  g ru p o s  y  c o m is io n e s  
de t r a b a jo  que h a n  sid o  c re a d o  s en  F r a n c ia  con  m o tiv o  d e l e s tab lec i^  
m ie n to  de  un p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l l en 1975 (15). A s i, m ie n tr a s  
unos h a n  m o s tr a d o  su  a n im a d v e rs iô n  p o r  todo  c o m p o r ta m ie n to  e m - -  
p r e s a r i a l  que l le v e  c o n sig o  un au m en to  de la  in f la c iô n , o tr o s  han  m an  
te n id o  que no r é s u l ta  ni ju s to  n i e f ic a z  s o m e te r  a  la  c a rg a  de la  ta s a  
c o y u n tu ra l todo a u m en to  de m a rg e n , aunque e s te  au m en to  no s ig n if i-  
que n e c e s a r ia m e n te  una e le v a c iô n  de lo s  p r e c io s  f in a le s  co m o  e s  el 
c a s o  que e s ta m o s  co n s ide ran  do.
E l p r i m e r  g rupo  de a u to r e s  a rg u m e n ta n  q u e , no sô lo  h ay  
que p e n a l iz a r  lo s  c o m p o r ta m ie n to  s é s t r ic ta m e n te  in f la c io n is ta s  de - 
a q u e lla s  e m p r e s a s  que in c re m e n ta n  su  v a lo r  a fiad ido , s in o  ta m b ié n  
e l de  a q u e lla s  o t r a s  que p r e f ie r e n  in c r e m e n ta r lo  ig u a lm e n te , aunque 
e llo  no suponga una e le v a c iô n  d e l p re c io  de su  o u tp u t, a  m a n te n e r lo  
con  lo s  c o n s ig u ie n te s  e fe c to s  d e f la c io n is ta s  que e llo  c o n lle v a . E l - 
p ro b le m a  r é s u l ta  co m p le jo  en  su  a n â l i s i s  y  en  todo c a so  su je to  en  - 
u lt im a  in s ta n c ia  a v a lo ra c io n e s  p e r s o n a le s ,  en  cu an to  que se  t r a t a  - 
de e s ta b le c e r  en  u lt im o  té rm in o , q u ié n e s  so n  lo  que d eb en  a p r o v e - -  
c h a r  la s  v e n ta ja s  que a c a r r e a  una d is m in u c iô n  d e l c o s te  de  p r o d u c - - 
c iôn , ? lo s  c o n su m id o re s  a t r a v é s  de unos p re c io s  m â s  b a jo s ,  o lo s  
d is t in to s  p e r c e p to r e s  de re n d im ie n to s  a  t r a v é s  de m a y o r e s  r e t r ib u -
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c lo n e s  de lo s  c o m p o n en te s  d e l v a lo r  a& adido?
E s ta  p o s tu ra  nos l le v a  a  g ra v a r  toda  c la s e  de a u m e n to  en 
e l  m a r g e n  con  in d ep en d e n c ia  de su  e fe c to  f in a l s o b re  lo s  p r e c io s  de 
p ro d u c c io n . E n e l  e je m p lo  que h em o s u tl liz a d o , la  ta s a  s e r i a  a p lic a  
d a  a  e s e  au m en to  d e l m a rg e n  d e l 20%, a  p e s a r  de que no h a  su p u e s to  
unos m a y o re s  p re c io s  f in a le s  en  re la c lô n  a  la  s l tu a c lo n  In ic ia l ,  t a n -  
so lo  se  h an  m an ten ld o  Ig u a le s .
En cam b lo , la  segunda  p o s tu ra  m a n te n ld a  ta m b lé n  p o r  un 
g ru p o  c o n s id e ra b le  de a u to r e s ,  so s tle n e  que s i la  f ln a lld a d  de la  t a ­
s a  c o y u n tu ra l es so lo  p e n a l lz a r  e l c o m p o r ta m le n to  In f la c lo n ls ta  de - 
la  e m p r e s a ,  no e x is te  ra z ô n  p a ra  e x ig ir la  en  aq u e llo s  c a s o s  en  que 
lo s  a u m e n to s  de m a rg e n  no im p llq u en  au m en to s  de p re c io s  f in a le s .  
T a l es e l c a so  que e s ta m o s  c o n s ld e ra n d o  y en el q u e , a p e s a r  de que 
s e  h a  p ro d u c ld o  una v a r la c io n  p o rc e n tu a l d e l v a lo r  aA adldo en  r e l a - -  
c ion  a la  p ro d u c c io n  f in a l, d e l 60% a l 80% e n tr e  el p e r lo d o  (n) y e l - -  
(n  4- 2), y en  c o n se c u e n c la , un au m en to  d e l m a rg e n  d e l 20%, s in  e m ­
b a rg o , e s te  In c re m e n to  no se  h a  tr a d u c id o  en una e le v a c iô n  d e l p r e -  
c io  d e l ou tpu t fin a l p u es to  que s ig u e  v a lien d o  en té r m in o s  m o n e ta r io s  
50 u n id ad es  en a m b o s p e rio d o s  com o b ie n  nos r e f ie ja  el c u a d ro .
No v am o s  a  in t ro d u c lrn o s  en  m a y o re s  c o n s ld e ra c lo n e s  en 
to rn o  a e s ta  p o lé m ic a  p o rq u e  a n u e s tro s  e fe c to s , e l I n te r é s  m a y o r  - 
r e s id e  en  h a b e r  m o s tra d o  que e fe c to s  puede p ro d u c lr  una d ls m in u - -  
c lô n  d e l c o s te  de lo s  f a c to re s  y  no m e te rn o s  en e l p ro b le m s  de la s  - 
v a lo ra c io n e s  su b je tlv a s  que supone t r a t a r  de e s c l a r e c e r  la  co n v en le n  
c ia  o no de e x ig ir  la  ta s a  c o y u n tu ra l en  c l r c u n s ta n c ia s  ta ie s  que e l - -  
au m en to  d e l m a rg e n  no p ro d u z c a  n e c e s a r la m e n te  un a lz a  en lo s  p r e ­
c io s .
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II. 2 . 2. -  A u m en to s  de  re t r ib u c io n e s  d e l v a lo r  afiadido no b a sa d o s  en 
a u m e n to s  de p ro d u c tiv id a d .
O tro  su p u e s to  Ig u a lm en te  d lgno  de a n à l is ls  y  de c e n t r a r  - 
n u e s t r a  a te n c iô n , e s  e l  que s e  d a  cuando  se  p -  >dacen d ir e c ta m e n te  
a u m e n to s  d e l m a r g e n  e m p r e s a r ia l  d eb id o  a in c re m e n to s  en e l  n iv e l 
de  r e t r ib u c io n e s  de  su s  d iv e r s o s  co m p o n en te s .
L o s  e fe c to s  p ro d u c id o s  so n  ra d ic a lm e n te  d is tin to s  s i  e s to s  
au m e n to s  de  v a lo r  afiad ido  re sp o n d e n  a  in c re m e n to s  en  la  ta s a  de  - -  
p ro d u c tiv id a d , o p o r  e l c o n tr a r io ,  re sp o n d e n  a  d e c is io n e s  u n i la te r a l -  
m e n te  ad o p ta d a s  p o r  la  e m p re s a  a l o b je to  de c a p ta r  m a y o r  c a n tid a d  
de f a c to r  tr a b a jo  o c a p ita l, v a lg a  p o r e jem p lo .
E l p r im e r  c a so  ya ha sid o  e s tu d iad o  en un a p a r ta d o  de  e s ­
te  m is m o  C ap itu lo  p o r  lo  cu a l, so la m e n te  r e c o r d a re m o s  que no se  - 
g e n e ra  ningûn au m en to  d e l m a rg e n  e m p r e s a r ia l  n i p o r ta n te , n in g u - 
na e le v a c iô n  de lo s  p r e c io s ,  de ah i que  no se  e x ig ie se  la  ta s a  c o y u n ­
tu r a l .
S itu ac iô n  ra d ic a lm e n te  d is  t in ta  es la  que se  p ro d u ce  c u a n ­
do e l au m en to  d e l v a lo r  afiadido no e n c u e n tra  su  ju s ti f ic a c iô n  en un - 
au m en to  de la  ta s a  de p ro d u c tiv id a d , sin o  com o se  ha se fia lado , en  - 
o t r a s  m o tiv a c io n e s  que no re sp o n d e n  a  m e r a s  ra z o n e s  e c o n ô m ic a s ,-  
sino  de o t r a  in d o le , ta l e s  com o, n eg o c ia c io n es  c o le c tiv a s  (16), c a p -  
ta c iô n  de  m an o  de o b ra  en e l m e rc a d o  de tr a b a jo  (17), n e c e s id a d e s  - 
f in a n c ie r a s ,  e tc . (18). E n  e s ta s  co n d ic io n e s , lo s  au m en to s  de  m a r - -  
gen lle v a n  c o n sig n  c la r o s  e fe c to s  in f la c io n is ta s ,  p u es to  que s e  p ro d u ­
ce una t r a s la c iô n  h a c ia  lo s  p re c io s  de lo s  in c re m e n to s  d e l c o s te .
Un e jem p lo  co m o  en lo s  c a s o s  a n te r io r e s  puede c la r i f i c a r -
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nos la  ex p o s ic io n . Si p a r t im o s  de la  s i tu a c iô n  d e fin id a  p o r  el p é r io ­
d e  (n), te n d re m o s  que la  re la c iô n  v a lo r  a f ia d id o -p ro d u c c io n  r e a l  nos
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n 20 un id . 30 unid. 50 unid. 50 un id .
n 4 1 20 un id . 40 unid. 50 unid . 60 u n id .
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E s te  p o rc e n ta je  que ha s id o  e l m is m o  p a r a  lo s  d is t in to s  - 
c a s o s  que v en im o s estu d ian d o  supone  un id é n tic o  punto  de p a r t id a  de 
la  e m p r e s a ,  c u a lq u ie ra  que s e a  la  v a r ia c iô n  que p o s te r io r m e n te  se  
p ro d u c e  en  su s  v a r ia b le s  b â s ic a s ;  a s a b e r ;  in p u ts  in te rm e d io s ,  v a ­
lo r  afiad ido , p ro d u c c io n  r e a l  y p ro d u c c io n  m o n e ta r ia .
Si a p a r t i r  de e s ta  s i tu a c iô n , la  e m p r e s a  p ro c é d é  a  in c r e -  
m e n ta r  su  v a lo r  afiadido de m odo que p a sa  de un v a lo r  de 30 u n id a - - 
d e s  a una re t r ib u c iô n  éq u iv a le n te  a 40 u n id a d e s , ta l y com o nos m u es  
t r a  e l c u a d ro  de v a lo r e s  ad ju n to s  p a ra  e l p é r io d e  (n 4 1), e s ta  a c tu a  
c iô n  se  m a n if ie s ta  en  una e le v a c iô n  d e l v a lo r  m o n e ta r io  d e l o u tp u t -  
f in a l, ya  que , p ro d u c ié n d o se  el m is m o  n iv e l en  té r m in o s  r e a l e s  que 
en  e l p e r io d o  in ic ia l ,  50 u n id a d e s , su  v a lo r  m o n e ta r io  ha p a sa d o  de 
50 u n id ad es  a  60 u n id ad es , lo  que supone que s e  ha  e lev a d o  e l p re c io  
de p ro d u cc io n .
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E l e x ceso  in f la c io n is ta  que p ro v o c a  la  e m p r e s a  con  un 
c o m p o r ta m ie n to  com o e s te ,  se  pone de  m a n if ie s to  a l  a p l ic a r  la  fo r -  
m u la c iô n  d e l m éto d o  d lr e c to  que  v e n im o s  u tiliz an d o :
E x c é d e n ts  in f la c io n is ta  o a u m en to  de  m a rg e n  =
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a u m e n to  de  m a rg e n  que p ro d u c e  e n  todo  c a s o  una e le v a c iô n  de  lo s  
p r e c io s  im p u ta b le  a l c o m p o r ta m ie n to  e m p r e s a r ia l .
L a  p o lé m ic a  que h a  s u s c i ta  do e s ta  p o s ib il id a d  in f la c io n is ­
ta ,  s e  h a  c e n tra d o  en  to rn o  a  v a lo r a r  en  qué m e d id a  puede h a c e r s e  - 
re s p o n s a b le  a  la  e m p re s a  de e s to s  a u m e n to s  de r e t r ib u c iô n  de su  va 
lo r  afiadido con  in d ep en d e n c ia  d e  su s  c re c im ie n to s  de  p ro d u c tiv id a d , 
s i  d ich o s  a u m e n to s  v ien en  en  la  m a y o r ia  de lo s  c a s o s  Im p u es to s  p o r 
lo s  s in d ic a to s  o p o r la  p ro p ia  A d m in is tra c iô n , a  t r a v é s  de la s  p o lity  
c a s  de s a la n o s  m in im o s  (19). E l p ro b le m a  se  h a  p la n te a d o  en  Im e a s  
g é n é ra le s ,  e n tr e  r e p r é s e n ta n te s  s in d ic a le s  y la s  p ro p ia s  r e p r e s e n ta -  
c io n e s  p a tro n a le s  que t r a ta n  de ju s t i f ic a r  su s  r e s p e c t iv a s  p o s ic io n e s . 
L o s  p r im e r o s  h an  ven ido  a rg u m e n ta n d o  com o la s  a lz a s  s a l a r ia le s  no 
su p e ra n  lo s  a u m e n to s  de p re c io s  f in a le s  de m a n e ra  que su  a c tu a c iô n  
lo  un ico  que v ien e  a c o n so lid a r  e s  su  p a r t ic ip a c iô n  en  la  re n ta  n a c io -  
n a l de fo rm a  que s ie m p re  c o r r e n  lo s  s a la r io s  p o r  d e t r â s  de lo s  p r e ­
c io s  y  s i  no se  d a  una e le v a c iô n  de é s to s  no a u m en tan  a q u é llo s  (20), 
Segûn e s ta  p o s ic iô n , no so n  lo s  a u m e n to s  de lo s  s a l a r io s  lo s  c a u s a n ­
te s  de  que la  e m p re s a  p ro d u z c a  a  unos p re c io s  m a y o r e s  sin o  que la  - 
c a u sa c iô n  e s  in v e r s a  y so n  p re c is a m e n te  l a s  a lz a s  que se  dan  en lo s  
d is tin to s  p r e c io s  la s  que m o tiv an  re iv in d ic a c io n e s  s in d ic a le s  en bu^
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ca  de m a y o re s  s a l a r io s .  P o r  o tro  la d o , s i  s e  a d m ite  que e l b e n e ii -  
c io  e m p r e s a r ia l  c o n s titu y e  un co m p o n en te  m i s  d e l v a lo r  afiad ido , s i  
lo  c o n s id e ra m o s  com o un fa c to r  m i s  de l p ro c e s o  p ro d u c tiv o , r é s u l ­
ta  év id en te  que e l au m en to  no v ien e  im p u e s to  to ta lm e n te  d e sd e  fu e ra  
sin o  que la  p ro p ia  e m p r e s a  e s  l i b r e  y  p o r  ta n  to , r e s p o n s a b le  d e  a igu  
na  p a r te  de  d ich o s  au m en to s  d e l v a lo r  afiadido (21).
En sen ti do ra d ic a lm e n te  c o n tr a r io  se  h an  m a n ife s ta d o  la s  
o rg a n iz a c io n e s  e m p r e s a r i a le s  que h an  sido  c o n su lta d a s  en  F r a n c ia  - 
(22), p u es to  que to d as  e lla s  han  co in c id id o  en  r e s e f ia r  com o lo s  p r o -  
p io s e m p r e s a r io s  se  ven  so m e tid o s  a  c ie r ta s  im p o s ic io n e s  e x te r n a s  
que m o tiv a n  in c re m e n to s  de su  v a lo r  afiadido y p o r lo  tan to  no puede 
h a c e r s e le s  to ta lm e n te  r e s p o n s a b le s  d e  in f la r  su  m a rg e n  y p r o p ic ia r  
la  in f lac io n .
L a p o lé m ic a , com o en e l a p a r ta d o  a n te r io r ,  e s c a p a  a  me^ 
r a s  c o n s id e ra c io n e s  de  o rd e n  té c n ic o  o eco n o m ico , ya que s i  b ie n  - 
es c ie r to  que dadas la s  co n d ic io n es  a c tu a le s  en que se  d e s e n v u e l- -  
ven la s  eco n o m ias  o c c id e n ta le s ,  son  lo s  p ro p io s  p o d e re s  s in d ic a le s  
y la  p ro p ia  A d m in is t ra c iô n  la s  que im p o n en  d e te rm in a d a s  c o n d ic io ­
n es  que h an  de s e r  a c e p ta d a s  p o r  e l e m p r e s a r io  a  la  h o ra  de f i j a r  - 
au m en to s  de s a la r io s  o r e t r ib u c io n e s  d e l c a p ita l,  no es m en o s  c i e r ­
to  que la  p ro p ia  em pr e s a  d isp o n e  d e l m ism o  p o d e r  n eg o c ia d o r p a ra  
a c e p ta r  en  d e te rm in a d o s  c a so s  e s ta s  im p o s ic io n e s  o no, p u es to  que 
com o h a c e  a lg u n o s afios ha d ich o  un i l u s t r e  e c o n o m is ts  a m e r ic a n o  
a  t r a v é s  d e l "p o d e r  c o m p e n sa d o r"  lo que se  tie n d e  es  a c l a r i f i c a r  y 
p e r f e c c io n a r  el m e c a n ism o  d e l m e rc a d o  en la s  e c o n o m ia s  m o d e r - -  
n a s . (23).
II. 2. 3. - E le v a c lo n e s  del n iv e l g e n e ra l  de p re c io s  d eb id o s  a a u m e n ­
to s  de la  d em an d a .
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P o r  u ltim o , vam os a  r e f e r i r n o s  a on su p u es to  que ha  s u s -  
c ita d o  una  v iv a  p o lém ica  so b re  s i g e n e ra  e x c e so  de m a rg e n  o no a  - 
p e s a r  de d a r s e  una e lev a c iô n  de lo s  p re c io s .
N os re fe r irn o s  a  a q u e llo s  in c re m e n to s  d eb id o s a  una m a — 
y o r  p r e s iô n  de la  dem anda  s o b re  la  o fe r ta  d isp o n ib le  en  un m om en to  
d e te rm in a d o . E s  év id en te  que s i  s e  dan  e s ta s  c ir c u n s ta n c ia s ,  e l p ro  
p io  ju eg o  d e l m e rc a d o  co n d ic io n a  unos p re c io s  m a y o re s  de lo s  que - 
no cabe  c u lp a r  a la  e m p re s a  a  p e s a r  de que d a r la n  lu g a r  a  la  a p a r i -  
c iô n  de una  b a se  im p o s itiv a  su je ta  a la  t a s a  p o r cuan to  lo s  m a y o re s  
v a lo r e s  m o n e ta r io s  que o fre c e  e l  m ism o  vo lum en  de p ro d u cc iô n  r e a l  
s e  d is t r ib u i r à  de a lguna  m a n e ra  e n tre  lo s  d is tin to s  com ponen tes  d e l 
v a lo r  afiad ido , y p ro v o c a râ  en co n se c u e n c ia , un au m en to  de é s te .
Si la  p ro d u cc iô n  m o n e ta r ia  c re c e  en  su  v a lo r  debido a la s  
m a y o re s  te n s io n e s  de la  dem anda , n e c e s a r la m e n te  lo s  d is tin to s  com  
po n en tes  d e l v a lo r  afiadido se  a ju s ta r â n  a  d ich o  au m en to , a  p e s a r  de 
no c o r r e s p o n d e r s e  con m a y o re s  n iv e le s  de p ro d u cc iô n , lo  que signi^ 
fic a  que s e  ha ex p e rim en tad o  un aum en to  en  e l m a rg e n  e m p r e s a r ia l  
que com o ta l  te n d ra  que s e r  g rav ad o  p o r  la  ta s a  co y u n tu ra l.
En re a lid a d  el p ro b le m a  es co m p le jo  y c o n tro v e rtid o  pueji 
to  que s i la  p re te n s iô n  d e l in s tru m e n te  a n ti in f la c io n is ta  que e s ta m o s  
e s tu d ian d o  e s  s o m e te r  a  la  ex acc iô n  todo au m en to  de  m a rg e n  que ll£  
va co n sig o  una s i tu a c iô n  in f la c io n is ta , no hay  duda que en e s te  c a so  
p a r t ic u la r  se  dan  am b o s re q u is i te s ,  su b id a  en e l p re c io  d e l ou tpu t de 
■ producciôn y aum en to  del v a lo r afiadido.
S in e m b a rg o , e s  p re c is o  h a c e r  unas b re v e s  re f le x io n s  s - 
a l  ob je to  de  a r r o j a r  un poco de lu z  en  to rn o  a l te m a . Segûn lo  expue^
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to  h a s ta  aq u i, l a s  te n s io n e s  de p re c io s  o r ig in a d o s  p o r  un au m en to  
de la  dem an d a  en  re la c iô n  a  la  o fe r ta  in ic ia l  e m p r e s a r ia l ,  ha p ro v o  
cado  un au m en to  d e l v a lo r  afiad ido  en la  e m p re s a , que com o ta l  a u ­
m en to , d e b e râ  s e r  g rav ad o  s in  que pue da  h a c e r s e  re s p o n s a b le  d ir e c  
ta m e n te  a la  p ro p ia  e m p re s a . A n te  e s ta  s itu a c iô n , c a b r ia  p re g u n ta £  
s e , ?q u é  o t r a  a c ti tu d  puede a d o p ta r  en  una s i tu a c iô n  com o e s ta  que - 
no s e a  a u m e n ta r  su  v a lo r  afiadido ? .
L a e le c c iô n  queda co n d ic io n ad a  a  un p r in c ip io  eco n ô m ico  
que es n e c e s a r io  a c e p ta r  Si p a r t im o s  de la  e x is te n c ia  de una e co n o - 
m fa  de m e rc a d o , com o  e s  e l p a p e l que ju eg an  lo s  p re c io s  p a r a  ra c io  
n a r  la  dem an d a  y la  a s ig n a c iô n  de r e c u r s o s .  O p o n e rse  a  una e le v a - - 
c iôn  de lo s  p re c io s  deb idos a e s ta  c a u sa , s ig n if ie s  que la s  a u to r id a -  
d e s  han  de a d o p ta r  m ed id as  que co n tro le n , o b ien  lo s  p r e c io s ,  o b ien  
t r a te n  de p ro fu n d iz a r  en el v e rd a d e ro  c a u sa n te  d e l p ro c e s o  in f la c io ­
n is ta , com o es  la  d em an d a . E n am b o s su p u e s to s , la  e m p r e s a  r e p r e  
s en ta  e l p ap e l de un ag en te  m â s  d e l s i s te m a  eco n ô m ico  que queda 
so m e tid a  a la s  r e g la s  de fu n c io n am ien to  de la  p ro p ia  ec o n o m ia  de - 
m e rc a d o , p e ro  no se  e r ig e  en su je to  ac tiv o  del p ro c e s o  in f la c io n is ­
ta  (24).
Si a c e p ta m o s  pue S, la  func iôn  que d e sem p e fian  lo s  p re c io s  
en  un s is te m a  econôm ico  en e l que lo s  p r in c ip le s  de m e rc a d o  c o n s t i-  
tuyen  la s  d i r e c t r i c e s  b â s ic a s  de  su  fu n c io n am ien to , e s  p r e c is o  re c o -  
n o c e r  que la s  m a y o re s  r e t r ib u c io n e s  en e l v a lo r  afiadido que se  p ro -  
ducen  an te  una e le v a c iô n  de lo s  p re c io s  d eb idos a  una p re s iô n  de la  
d em an d a , e s  una c o n se c u e n c ia  lô g ic a  de l p ro p io  co n tex te  en  que nos 
m o v em o s ya que s i p a r t im o s  de la  n e c e s id a d  de a d m it i r  que e s to s  - 
p re c io s  d esem p efian  un pap e l re g u la d o r  y a s ig n a d o r  que no p o d em o s 
ig n o ra r ,  lo s  au m en to s  de re n d im ie n to s  en té rm in o s  m o n e ta r io s  te n -
172.
d r â n  qup r e f l e j a r s e  n e c e s a r la m e n te  en  a lg û n  lu g a r  y e s te  lu g a r  no 
p u ed e  s e r  o t r o  q u e  a  t r a v é s  de  lo s  d is t in to s  e le m e n to s  que c o m p o - 
n e n  e l m a r g e n  o v a lo r  a fiad ido .
H a s ta  a q u i, puede d e c i r s e  que p a r t ie n d o  de u n as p r e m is a s  
b â s ic a s  s o b re  e l fu n c io n a m ie n to  de  la  e c o n o m ia  en  que nos m o v e m o s , 
l a  g e n e ra c iô n  de un e x c e d e n te  in f la c io n is ta  e s  un p ro c e s o  lô g ic o  o r i -  
g inado  p o r  la  p ro p ia  in f la c iô n  de d e m a n d a  a l  que la  e m p r e s a  e s  c o m - 
p le ta m e n te  a je n a  y en  c o n se c u e n c ia , y  de  la  n i s m a  m a n e r a  que h e ­
m o s  e x p u e s to  p a r a  c a s o s  a n te r io r e s ,  r e s u l '.a r t a  in ju s to  s o m e te r  a  - 
g ra v a m e n  d ich o  e x c e d e n te  p u e s to  que co m o  ne h a  d ich o , no p u ed e  
a t r i b u i r s e  su  g e n e ra c iô n  a  la  p ro p ia  e n tid a d .
No o b s ta n te ,  s i  b ie n  d e sd e  e s ta  p 'r s p e c t iv a  de la  ju s t i c ia  
p a r e c e  c la r a  la  co n v e n ie n c ia  y  la  r a z ô n  de  uo s o m e te r  a g ra v a m e n  - 
d ic h o s  e x c e d e n te  s, p u ed en  e x is t i r  o t r a s  ra z o n e s  que d e sd e  un  p un to  
de  v is ta  eco n ô m ico  no s l le v e n  a o tro s  c o n v e n c im ie n to s . E s te  e s  e l - 
c a s o , cuando  lo s  p ro p io s  a u m en to s  en e l v a lo r  afiadido lle v a n  c o n s i­
go un a u m en to  de  la  re n ta  de lo s  d is t in to s  f a c to re s  de la  p ro d u c c iô n , 
y  p o r  ta n to , a u to a l im e n ta n  lo s  e x c e s o s  de  d e m a n d a . S i p a r t im o s  de - 
e s t a  s i tu a c iô n , q u e d a  c la r o  que todo  a u m en to  de m a rg e n  a fe c ta  in d i-  
r e c ta m e n te  a l  p ro c e s o  in f la c io n is ta  v ia  r e n ta ,  con lo  c u a l la  e m p r e ­
s a  ya  no r é s u l t a  s e r  ta n  a je n a  a l p ro b le m a  que ocu p a  n u e s t r a  a te n -  
c iô n , sin o  que en  a lg u n a  m e d id a  p ro v o c a  una m a y o r  d em an d a  que  e s  
en  d e f in it iv e  la  c a u s a n te  d i r e c te  d e l a lz a  de lo s  p r e c io s  (25). E n  e s ­
t a s  c i r c u n s ta n c ia s  s i  que r é s u l ta  d e s s a b le  m in o r e r  lo s  a u m e n to s  de 
v a lo r  a fiad ido , y  p o r  ta n to , s o m e te r lo s  a  la  e x acc iô n , a l  o b je to  de  - 
e v i t a r  a u m e n to s  s u c e s iv o s  en e l n iv e l de  d em an d a , de m odo  que a - 
t r a v é s  de e llo  pu ed a  c o n tr ô le r a s  la  in f la c iô n .
E s é v id e n ts  que la s  ra z o n e s  que  nos m u e v e n  a in c l in a rn o s  
p o r  la  ta s a  en e s te  c a s o  p a r t ic u l a r ,  so n  d is t in ta s  a  la s  m a n s  ja d e s  en
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un p r im e r  m o m en to . E s ta s  se  fu n d am en tab an  e x c lu s iv a m e n te  en  el 
h ech o  de  que se  p ro d u c ia  un ex c e d e n te  de  m a rg e n , y  com o ta l ,  g ra -  
v a b le , y a d e m â s  una e le v a c iô n  de lo s  p re c io s  d e l o u tp u t f in a l, con - 
in d e p e n d e n c ia  de que la  cad en a  de c a u sa c iô n  fu e se  d e sd e  e l p r im e ro  
a l  seg u n d o , y  no com o re a lm e n te  o c u r r e ,  que se  da  d e sd e  lo s  p r e - -  
c io s  h a c ia  e l aum en to  d e l m a rg e n . No se  c o n s id e ra b a  p a ra  n ad a  e l - 
p ro p io  c o m p o r ta m ie n to  e m p r e s a r i a l  a  la  h o ra  de b u s c a r  un re s p o n ­
s a b le  de lo s  in c re m e n to s  en e l v a lo r  afiadido, sin o  que se  g ra v a b a  a 
p e s a r  de que un e le m e n ta l sen tid o  de la  equ idad  nos h u b ie ra  llev ad o  
a  e x c lu i r  d e l cam po  de  a p lic a c iô n  de la  t a s a  c o y u n tu ra l e s to s  i n c r e ­
m e n to s . S in  em b a rg o , b a jo  e l segundo  g rupo  de a rg u m e n ta  c lo n e s , la  
p o s tu ra  que m a n tie n e  la  co n v en ie n c ia  de s o m e te r  e s to s  e x c e d e n te s  - 
a l g ra v a m e n , e n c u e n tra n  una m a y o r  ju s ti f ic a c iô n , no p o r  el hech o  de 
que un in c re m e n to  d e l m a rg e n  pueda p ro v o c a r  una e le v a c iô n  d e l p re  
c io  d e l ou tp u t, que com o h em o s v is to  no es  el ca so , s in o  p o rq u e  in - 
d ire c ta m e n te  puede a l im e n ta r  a  la  dem an d a  y p o te n c ia r  el p ro p io  p ro  
c e so  in f la c io n is ta  a t r a v é s  de lo s  au m en to s  en el n iv e l de  r e n ta  que - 
p ro d u c e n  la s  m a y o re s  r e t r ib u c io n e s  (26).
R e su m ie n d o  p u e s , l a s  p o s tu ra s  a a d o p ta r  son  dos: o b ien  - 
se  e s t im a  que e l v a lo r  afiadido en  e s te  c a so  no depende en su  v a r i a - - 
c iô n  d e l c o m p o r ta m ie n to  e m p r e s a r ia l ,  en  cuyo c a so  s é r i a  n e c e s a r io  
e s ta b le c e r  a lg û n  c o e fic ie n te  c o r r e c to r  que d e p u ra r a  e s to s  p o s ib le s  - 
e fe c to s  d e l v a lo r  afiadido o d e ja r  de a p l ic a r  la  ta s a ;  o p o r  el c o n tr a ­
r io ,  s e  p r é c i s a  qud  v ia  in d i r e c te  p ro d u ce  e fec to s  que a u to a lim e n ta n  
la  d em an d a  co n so lid an d o  el p ro c e s o  in f la c io n is ta  y en  e s te  su p u es to  
se  ex ige  la  ta s a  p a ra  m in o ra r  lo s  a u m e n to s  de v a lo r  afiad ido  que la  
in f la c iô n  de d em an d a  p ro v o c a  en  la  e m p re s a .
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III. -  M ETOD O  IN D IR EC TO
L a s  d if ic u l ta d e s  té c n ic a s ,  a d m in is t r a t lv a s  y  c o n ta b le s  que 
p u ed en  l l e v a r  co n sig o  e l  c a lc u le  de la  b a s e  de  la  ta s a  c o y u n tu ra l a  - 
t r a v é s  d e l m é to d o  d ir e c te ,  h a n  p ro v o cad o  la  e le c c iô n  de una s e g u n ­
da m o d a lid a d  que n o s o tro s  l la m a r e m o s  m éto d o  in d i r e c te ,  y  que  e s  - 
en  e l que se  ha  apoyado  la  id e a  f r a n c e s a  d e l p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu - - 
r e l  (27).
E l s i s te m a  r é s u l ta  de m â s  f â c i l  a p lic a c iô n  ya  que r e q u ie r e  
la  u t i l iz a c iô n  de a lg u n o s  d o cu m en te s  c o n ta b le s , c o n c re ta m e n te  la s  - 
c u e n ta s  de e x p lo ta c iô n  de  la s  e m p r e s a s  d e  la s  que s e  e x tr a e n  lo s  
d is tin to s  d a to s  que s e  r e q u ie re n  p a ra  c a lc u la r  la  b a se  de la  e x a c c iô n .
P o r  c o n tr a ,  e l m é to d o  a r r o j a  a lg u n o s in c o n v e n ie n te s  con  - -  
r e s p e c te  a l d i r e c te ,  so b re  todo  en  lo  que  c o n c ie rn e  a  la  m a y o r  im - -  
p r e c is iô n  con  que se  v a lo ra  e l ex ced en te  de m a rg e n .
En lin e  a s g é n é ra le s ,  c o n s is te  en  to m a r  com o  e x c e so  de  - -  
m a rg e n  la  d if e re n c ia  r é s u l ta n te  e n tr e  lo s  v a lo re s  afiad idos de dos - 
p e r io d o s  d if e re n te s  de  tie m p o , y la  su b s ig u ie n te  a p lic a c iô n  de una 
s e r i e  de  c o e f ic ie n te s  c o r r e c to r e s ,  que s e r â n  o b je to  de  e s tu d io  e n  e l 
s ig u ie n te  c a p itu lo , a l  o b je to  de  c o r r e g i r  e s ta  d ife re n c ia .d e  to d o s  - 
a q u e llo s  e le m e n to s  que han  podido  p ro d u c i r  au m en to s  d e l v a lo r  a f ia ­
d ido  s in  que hayan  ten id o  re p e r c u s iô n  s o b r e  e l n iv e l g e n e ra l  de  p r e ­
c io s , o que s i ten ién d o lo , no se  d eba  im p u ta  r  a  la  e m p r e s a .  Se t r a -  
ta  s im p le m e n ts  d e  o b te n e r  lo s  a u m e n to s  de  v a lo r  afiad ido  h ab id o s  en 
un p e r io d o  de tiem p o  d e te rm in a d o , p e ro  c o tr e g id o  c o n v e n ie n te m e n -- 
te  p a r a  e x c lu ir  de la  b a s e  a q u e lla s  v a r ia c io n e s ,  que no so n  im p u ta - - 
b le s  a la  e m p re s a  (c a s o  de que e l e x c e d e n te  in f la c io n is ta  g e n e ra d o
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se  d eba  a una p re s iô n  de la  dem anda) que d ep en d an  de l a  a c tu a c iô n  
d e l G o b ie rn o  (p o lit ic a  de s a la r io s  m in im o s) , a  ra z o n e s  de p o li t ic a  
eco n ô m ica  (e x c lu s io n  d e l v a lo r  afiadido cuando  la  e m p r e s a  se  d e d i-  
ca  a  la s  e x p o rta c io n e s )  o b ie n  a  m e r o s  in c re m e n to s  d e l m a rg e n  que 
no p ro d u c e n  su b id a  de p re c io s  (a u m e n to s  de p ro d u c tiv id a d ) . E s to s  - 
in c r e m e n to s  so m e tid o s  a  la s  p e r t in e n te s  c o r r e c c io n e s  so n  lo s  que se  
p re te n d e n  c o n tr o la r  m e d ia n te  la  t a s a ,  c o n tro l que no puede s e r  en  - 
un ré g im e n  eco n ô m ico  y p o li tic o  com o  e l de la s  s o c ie d a d e s  o c c id e n ­
ta l e s ,  r ig id o  ni e s t r e c h o  sin o  todo  lo c o n tr a r io ,  f le x ib le  a l o b je to  de 
e v i ta r  que e s te  nuevo in s tru m e n to  se  c o n v ie r ta  en  una in je r e n c ia  ex 
c e s iv a  en la  v id a  e c o n ô m ica  que p ro v o c a r ia  re a c c io n e s  in d e se a b le s .
A s i p u es , e l v a lo r  afiadido e s  a la  v ez  un in d ic a d o r de la  
a c tiv id a d  p ro d u c tiv a  m e d id a  a  p r e c io s  de m e rc a d o  y un in d ic a d o r  de 
la s  re n ia s  c r e a d a s ,  y no es  s o r p re n d e n te  que se  tom e com o in d ice  
de r e f e r e n d a  cuando se  t r a t a  de f r e n a r  lo s  a u m e n to s  a n o rm a le s  y - 
p e lig ro s o s  de lo s  p re c io s  y d» la s  r e n ta s  (28), de fo rm a  que e s  f r e -  
cu e n te m e n te  u ti liz a d o  p o r  la s  m is m a s  e m p r e s a s  com o un in d ic a d o r  
de su  g e s tio n .
E l p ro b le m a  su rg e  cuando  p o r  ra z o n e s  m e ra m e n te  a d m i- -  
n is t r a t iv a s  y  en  o rd e n  a la  s im p lic id a d , se  ha t r a ta d o  de  o b te n e r  e l 
ex c e so  de m a rg e n  a p a r t i r  d e l co n cep to  de v a lo r  afiadido u ti liz a d o  - 
p o r  e l  im p u e s to  s o b re  e l v a lo r  afiadido o IVA. A unque h a  sid o  t r a t a ­
do en e l cap itu lo  a n te r io r ,  co n v ien s  h a c e r  u n as b re v e s  c o n s id e ra c io  
n é s  en e s te  se n tid o  re c o rd a n d o  que e x is te n  n o ta b le s  d if e re n c ia s  que 
s e p a ra n  la  n o c iô n  eco n ô m ica  de v a lo r  afiadido de su  a se p c iô n  f i s c a l .
P o r  un lad o , en m a te r i a  de IVA, la  p ro d u c c iô n  se  id e n ti-  
f ic a  a la s  v e n ta s  y e l co n su m o  in te rm e d io  a  la s  c o m p ra s ,  h a c ié n d o se  
a b s t ra c c iô n  d e l n iv e l de s to c k s , de m odo  que p a ra  p a s a r  d e l v a lo r  - -
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afiad ido  f i s c a l  a l  eco n ô m ico  e s  p r e c i s o  a f ia d ir  a  la s  c o m p ra s  l a  pu n - 
c iô n  s o b r e  lo s  s to c k s  y  a  la s  v e n ta s  la  a fe c ta c iô n  d e  lo s  s to c k s . (29)
P o r  o t r o  la d o , e l  v a lo r  afiadido f i s c a l  no e s  m â s  que una 
fo r m a  d e  f r a c c io n a r  e l  v a lo r  f in a l de  un p ro d u c to  en  ta n ta s  p a r t e s  - 
co m o  f a s e s  s e  co m p o n e  e l p ro c e s o  p ro d u c tiv o  y  de c o rn e rc ia l iz a c iô n  
a  fin  d e  e v i ta r  e l  g r a v a r  v a r i a s  v e c e s  l a s  m is m a s  o p e ra c io n e s  econô  
m ic a s ,  en  ca m b io  en  e l  co n cep to  d e  v a lo r  afiad ido  eco n ô m ico  lo  que 
re a lm e n te  in te r  e s a  c o n o c e r  e s  e n  qué m e d id a  pu ed e  a f e c ta r  a l  p r e - -  
c io  f in a l  en  c a d a  fa s e  d e l p ro c e s o .
T a m b ié n  c a b e  a fia d ir  p a r a  r e s a l t a r  e s ta s  d if e re n c ia s  que , 
e l  v a lo r  afiadido com o ta l ,  no a p a re c e  e n  lo s  d o c u m e n te s  f i s c a le s  - -  
m â s  que en  a q u e lla s  a c tiv id a d e s  que e s tâ n  s u je ta  s a l  IVA p e ro  no  pa 
r a  la  g e n c r  a lid a d  de  lo s  c a s o s  y s o b re  todo  p a r a  a q u e llo s  s e c to r  e s  - 
que co m o  e l  b a n c a r io  o e l de s e g u ro s  tie n e n  e m p r e s a s  que p u ed en  - 
d e se m p e f ia r  un p a p e l m u y  im p o r ta n te  en  e s te  p ro c e s o  in f la c io n is ta  - 
(30 ). E s  m â s , co m o  h a  p u e s to  d e  m a n if ie s to  e l In fo rm e  C h av an o n (31), 
e n tr e  lo s  p ro p io s  s u je to s  p a s iv o s  d e l IVA, la  n o c iô n  f i s c a l  de la s  corn 
p r a s  e s  m â s  r e s t r i c t i v a  que la  n o c iô n  ec o n ô m ic a , p u e s to  que lo s  d o ­
c u m e n te s  f i s c a le s  no  p e rm ite n  c o n o c e r  la  c u a n tia  de  la s  a d q u is ic io -  
n e s  s u je ta a  a l IVA que, e x c e p c io n a lm e n te , la  le y  f r a n c e s a  ha  p re v i£  
to  que d a râ n  d e re c h o  o d ed u cc iô n ; com o  son  la s  c o m p ra s  de v é h ic u ­
le s  a u to m ô v ile s  y  de c a r b u r a n te s ,  y  a d e m â s , no se  in s c r ib e n  e n  e s ­
to s  d o cu m en to s  c o n ta b le s  la s  c o m p ra s  de b ie n e s  y s e r v ic io s  no s u j e ­
ta  s  a l  IVA com o  p u ed en  s e r  lo s  g a s to s  f in a n c iè r e s  y  la s  p r im a s  de  se  
g u ro s  (32).
C abe a fia d ir  q ue , en  m a te r i a  d e l IVA, e l t r a ta m ie n to  d e  - 
la s  in v e r s io n e s  en  la  b a se  d e l im p u e s to  supone o tro  punto  m â s  de  - -
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d is tin c iô n  e n tr e  la  no c iô n  f i s c a l  y  e co n ô m ic a  de v a lo r  afiadido p u e s ­
to  que cuando  se  lle v a  a  cab o  a q u é lla , se  to m a  com o una c o m p ra  a - 
e fe c to s  de c a lc u la r  la  b a se  im p o s i t iv a  d e l IVA, o lo  que e s  lo  m is m o , 
se  deduce  d e l v a lo r  afiadido a l o b je to  de que e l  im p u e s to  que la  h a  - -  
g rav ad o  lle g u e  a  s e r  r e c u p e r a b le ,  m i e n tr a s  que en  l a  no c iô n  e c o n ô - - 
m ic a  no so n  te n id a s  en c u e n ta , p u e s to  que lo  que in te r e s a  e s  la  m a - -  
n e ra  en que se  v en  a fe c ta d o s  lo s  p r e c io s  (33), in c lu so  la  f i lo so f ia  que 
su b y ace  en la  ta s a  c o y u n tu ra l e s  ra d ic a lm e n te  d is t in ta  a  la  d e l IVA, a 
p e s a r  de te n e r  p o r  b a s e  a m b a s  f ig u ra s  e l v a lo r  afiad ido . E n  p r in c ip io , 
e l IVA es un im p u e s to  in d ire c to , de a lto  p o d e r  re c a u d a d ô r , de c a r â c t e r  
g e n e ra l y n e u tro ; o se a , que no a fe c ta  d ire c ta m e n te  a  la s  fo r m a s  de - 
o rg a n iz a c iô n  e m p r e s a r ia l  n i a s ig n a c iô n  de lo s  r e c u r s o s  (34), s in  e m ­
b a rg o , la  ta s a  c o y u n tu ra l re s p o n d s  a  una m o tiv a c iô n  d is t in ta  p u e s to  - 
que p re te n d e  no s e r  n e u tra  sin o  p e r s u a s o r ia  en  e l sen tid o  de m o t iv a r  ! 
a la s  e m p r e s a s  a que a l t e r  en su  c o m p o r ta m ie n to  cuando  é s te  c o n lle v a  
una a c tu a c iô n  in f la c io n is ta ,  en  e s te  sen tid o  se  ha d ich o  que e l id e a l de 
la  e x a c c iô n  s é r ia  e l no te n e r  que re c a u d a r  nada  lo  que s ig n if ic a r ia  que ■ 
la  a c tu a c iô n  e m p r e s a r ia l  s e r i a  la  c o r r e c t s .  P o r  o t r o  lado , la  ta s a  co ­
y u n tu ra l tie n e  un c a r â c t e r  d i r e c te  y p e r s o n a l  lo  que q u ie re  d e c ir  que 
el g ra v a m e n  no p re te n d e  que  s e a  t r a s la d a d o  p o r  la  e m p re s a  a lo s  co n - 
s u m id o re s ,  s ino  que s e a  a su m id o  in te g ra m e n te  p o r  a q u é lla , com o  - -  
fo rm a  de p e n a liz a r  su  c o m p o r ta m ie n to  in f la c io n is ta .  A d em âs, no t i e ­
ne c a r â c t e r  g e n e ra l p u es to  que com o h e m o s  v is to  en a n te r io r e s  o c a - -  
s io n e s , sô lo  p re te n d e  e x ig i r s e  a  a q u e lla s  e n tid a d e s  que p o r  su  d im en  
s iô n  e im p o r ta n c ia  puedan  a f e c ta r  en m a y o r  g rad o  a l  p ro c e s o  in f la c io  
n is ta  (35). Y p o r u ltim o , tam p o co  p e r s ig u e  una f in a lid a d  r e c a u d a to - -  
r i a  ya que, com o h em o s d icho . e l id e a l s e r i a  que no h u b ie se  n e c e s i ­
d ad  de re c a u d a r  n ad a  p o rq u e  s ig n if ic a r ia  que la  e m p r e s a  no e s tâ  in - -  
flando  su  m a rg e n  y p o r el c o n tr a r io  d e s a r r o l l a  un c o m p o r ta m ie n to  - 
a c e p ta b le .
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Sin  e m b a rg o , y  a  p e s a r  de  to d a s  e s ta s  m a t iz a c io n e s  y  d i ­
f e r e n c ia s  e x is ta n te s  e n tr e  am b o s  co n c e p to a , ta l  v e z  la  que r e s u i t e  - 
m a s  s ig n if ic a tiv a  s e a  a q u é lla  que  m u e s t r a  e l c a r â c t e r  im p o s i tiv o  que 
t ie n e  e l IVA en  cu an to  que r e c a e  s o b re  una m a n ife s ta c io n  de c a p a c i - -  
d a d  de p a  go com o  e s  e l co n su m o , y e l c a r â c t e r  no  im p o s i tiv o  de la  - 
t a s a  c o y u n tu ra l p u e s to  que se  ex ig e , no p o r  una m a n ife s ta c io n  de  c a -  
p a c id a d  e c o n ô m ica  d e  lo s  s u je to s  a  e l l a  so m e tid o s , s in o  p o r  un  c o m ­
p o r ta m ie n to  que se  e s t im a  c o n tr a r io  a l  o b je tiv o  d e  e s ta b il id a d  que - 
s e  p re te n d e  a lc a n z a r  com o fin  p r im o rd ia l  de  la  p o li t ic a  e co n ô m ic a  - 
d e l G o b ie rn o .
P o r  ta q to , en  e l c a so  d e l IVA, s e  t r a t a  de  un  im p u e s to  que 
g ra v a  e l v a lo r  afiad ido  p a ra  que u l te r io rm e n te  s e a  t r a s la d a d o  a l  p r e ­
c io  y Sea so p o r ta d o  p a r  lo s  c o n su m id o re s  que son  lo s  que o s te n ta n  la  
c a p a c id a d , m ie n tr a s  que en  e l c a so  de  la  t a s a ,  se  t r a t a  de un i n s t r u ­
m e n to  a n ti in f la c io n is ta  u ti liz a d o  p o r  la s  a u to r id a d e s  e c o n ô m ic a s  que 
r e c a e  s o b re  e l v a lo r  afiadido, p e ro  con  una fin a lid a d  d is t in ta  a  un im ­
p u esto ; e s to  e s , con la  p re te n s iô n  de p e n a l iz a r  lo s  e x c e d e n te s  de  m a £  
gen  que pueden  s e r  t r a s la d a d o s  a  lo s  p r e c io s  Son p u e s ,  do s f ig u ra s  
to ta lm e n te  d is t in ta s  p o r  su  e s t r u c tu r a  y p o r  s u  fin a lid a d , p o r  lo  que - 
h e m o s  p re f e r id o  e m p le a r  e l té rm in o  " e x a c c iô n "  o " t a s a "  p a r a  r e f e - -  
r i r n o s  a  e s ta  nue va f ig u ra , en lu g a r  de  " im p u e s to "  (36).
Una vez  e x p u e s ta s  e s ta s  c o n s id e ra c io n e s  en to rn o  a l  c o n ­
cep to  eco n ô m ico  de v a lo r  afiad ido , o lo  que e s  lo  m is m o , una v ez  - -  
c o m p ro b a d o  com o e l co n cep to  de m a rg e n  r e v is te  una  e s p e c ia l  c o n s i -  
d e ra c iô n  le jo s  de la  no c iô n  f i s c a l  de v a lo r  a fiad ido , v am o s a  p a s a r  a 
e s tu d ia r  com o se  c a lc u la  a  t r a v é s  de e s te  m é to d o  que h em o s l la m a  do 
in d ire c to .
Segûn d efin e  e l a r t ic u lo  5 .1 . 1. , de la  le y  que e s ta b le c e  la
a p lic a c iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l en F r a n c ia  (37), " la  e x a c c iô n  r e c a e
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so b re  e l ex ced en te , c o n s ta ta d o  a l  fina l de cad a  e je r c ic io ,  d e l m a r - -  
gen a lc a n z a d o  p o r  la  e m p re s a  en el c u rs o  de e s e  e je r c ic io ,  en r e l a ­
c iô n  a l  m a rg e n  d e l e je r c ic io  p re c e d e n te , que c o n s titu y e  e l m a rg e n  - 
de r e f e r e n d a " .  L a  ta s a  s e r a  c a lc u la d a  so b re  la  p ro g re s iô n  d e l m a £  
gen re a l iz a d o  en e l c u r s o  d e l e je r c ic io  de la  t a s a  con re la c iô n  a l  - -  
m a rg e n  re a l iz a d o  en e l c u rs o  d e l e je r c ic io  p re c e d e n te , p re v ia  la s  -  ' 
c o r r e c c io n e s  n e c e s a r ia s  p a ra  que so lo  se a n  g ra v a d o s  lo s  c r e c im ie n  
to  s de m a rg e n  e x c e s iv o s , s ien d o  el m a rg e n  d e l e je r c ic io  p re c e d e n te  
a l  de la  t a s a  lo  que se  conoce  com o  " m a rg e n  de r e f e r e n d a  (38).
E s to s  d a to s  que r e s u l ta n  n e c e s a r io s  p a ra  c a lc u la r  la  b a se  
de la  ex acc iô n  pueden  s e r  e x tra fd o s  de la s  cu e n ta s  de ex p lo tac iô n  y 
de p é rd id a s  y g an an c ia s  de la s  e m p r e s a s ,  a s i  com o de la s  d e c la r a - -  
c io n es  f i s c a le s  que p o see  la  A d m in is tra c iô n  s o b re  la  s i tu a c iô n  e c o - -  
n ô m ica  de a q u e lla s  (39).
E l a r t ic u lo  6 .1 . de la  c ita d a  le y  (40) d é te rm in a  lo s  d is t in ­
ta s  p a r t id a s  y  e le m e n to s  que e n tra n  en  la  v a lo ra c iô n  d e l m a rg e n  s e ­
gûn e l m étodo  in d ire c to  : " e l m a rg e n  v e n d ra  d e te rm in a d o  p o r la  d ife ­
re n c ia  e n tr e  la s  su m a s  in s c r i t a s  en  la s  r û b r ic a s  s ig u ie n te s  de la s  - 
c u e n ta s  de ex p lo tac iô n  y de p é rd id a s  y g a n a n c ia s , que la s  e m p r e s a s  
ad ju n tan  en  su  d e c la ra c iô n  de r e s u l ta d o s " ;  y a  co n tin u ac iô n  e l tex to  
m e n c io n a  cu â le s  son  e s ta s  rû b r ic a s  y p a r t id a s .
A s i p u es , e l m a rg e n  se  ob tien e  p o r d if e re n c ia  e n tre  la  
p ro d u c c iô n  de la s  e m p re s a s  y s u  consum o  in te rm e d io . V am os a  e x -  
p o n e r unas b re v e s  a n o ta c io n e s  a  fin  de s im p l if ic a r  la  c o m p r e n s iô n - 
d e l c â lc u lo :
E x c e d e n te  de m a rg e n  = M a rg e n  en  e l e je r c ic io  que se  
exige la  ta s a  - M arg en  de re fe  
re n c ia .
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'  M a rg e n  = P ro d u c c iô n  -  C onsum o in te rm e d io
U na v ez  e x p u e s to  d e  una fo rm a  e s q u e m â tic a  côm o s e  o b ­
tie n e  el m a rg e n , pod em o s p a s a r  a  ex p o n e r c u â le s  so n  lo s  d is tin to s  
e le m e n to s  que in te g ra n  a m b o s  c o n c e p to s , e l de p ro d u c c iô n  y e l de - 
co n su m o  in te rm e d io . E n  e s te  se n tid o , e l m a rg e n  se  o b tien e  de la  d£  
f e r e n c ia  e n tr e :
1. E l v a lo r  de la  p ro d u c c iô n , que e s t a r â  in te g ra d o  po r:
a) E l v a lo r  de la s  v e n ta s  y  o tro s  in g r e s o s  a c c e s o r io s  o - 
m a r g in a le s .
b) E l v a lo r  de  lo s  s to c k s  a l  f in a l d e l e je r c ic io .
c) L a s  d is t in ta s  b o n if ic a c io n e s , re b a ja s  y co m is io n e s  ob - 
te n id a s ,  d e b id a s  a l e je r c ic io  de la  a c tiv id a d  p ro d u c tiv a .
d) L o s p ro d u c to  s f in a n c ie ro s  o p ro d u c to  s de la s  o p e ra c io ­
n e s  f in a n c ie r a s ,  e x cep to  lo s  c o rr e s p o n d ie n te s  a la s  em  
p r e s a s  f i l i a le s  (41)
2. Y e l co n su m o  in te rm e d io  que e s t a r â  fo rm a d o , a su v ez , p o r:
a) L o s  s to c k s  a l  p r in c ip io  d e l e je r c ic io
b) L a s  c o m p ra s  de m a te r i a s  p r im a s  y  m e r c a n c ia s
c) L a s  ta s a s  e im p u e s to s
d) E l im p o rte  de  lo s  t r a b a jo s ,  s u m in is tr o s  y d iv e r s o s  
s e r v ic io s  a l e x te r io r .
e) E l im p o rte  de  lo s  t r a n s p o r te s  y d e sp la z a m ie n to s .
f) L o s d iv e r s o s  g a s to s  de g e s tiô n , con  e x c lu s iô n  de lo s  - 
g as to s  de envio  y re c e p c iô n
g) L o s  g a s to s  f in a n c ie ro s
h) L a  p a r t ic ip a c iô n  de lo s  t r a b a ja d o r e s  a s a la r ia d o s  en  lo s  
b e n e fic io s  de la  ex p a n s io n  de la s  e m p r e s a s .
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A s i p u es , de  un m odo a p ro x im a d o  y p re v ia  re a l iz a c iô n  - 
de  lo s  a ju s te s  p e r t in e n te s ,  e l  m a rg e n  puede s e r  d efin ido  com o la  - 
su m a  de  lo s  s ig u ie n te s  e le m e n to s :
a) L o s g a s to s  de p e rs o n a l.
b) L a s  a m o r tiz a c io n e s  d e l e je r c ic io .
c) L a s  d o ta c io n e s  d e l e je r c ic io  a  la  fo rm a c iô n  de p re v i-  
s io n e s  y r é s e r v a  ..
d) E l b é n é fic ie  de ex p lo tac iô n , y  en  ca so  de p é rd id a s  de 
ex p lo tac iô n , e s ta  p a r t id a  se  r e s t a r i a  de la s  t r è s  a n te ­
r io r e s  en  lu g a r  de s u m a r s e .
C om o puede c o m p ro b a rs e , es o t r a  fo rm a  de c a lc u la r  el 
m a rg e n  o v a lo r  an ad id o , sô lo  que se  u t i l iz a  e l s is te m a  de ad ic iô n  - 
en  lu g a r  d e l de s u s tra c c iô n  que es e l que n o s o tro s  m a n e ja re m o s  (42)
V olviendo a l s is te m a  de s u s t r a c c iô n  p a ra  c a lc u la r  e l m a£  
gen, e s  p r e c is o  p o n e r  de m a n if ie s to , que e s ta  d if e re n c ia  no es  s in  - 
m â s  la  b a se  que q u e d a râ  su je ta  a l pago de  la  ta s a  c o y u n tu ra l. H em os 
de r e c o r d e r  que , no todo aum en to  s ig n if ic a b a  un c o m p o rta m ie n to  in ­
f la c io n is ta  de la  e m p r e s a ,  sin o  que e x is t ia n  v a r io s  su p u es to sb a jo  - -  
lo s  c u a le s  no cab ia  h a c e r  re s p o n sa b le  a é s ta  de la s  su b id a s  de p r e ­
c io s  f in a le s ,  y en o tr o s  c a s o s ,  lo s  a u m e n to s  no p ro d u c ia n  e s to s  
e fe c to s .  P o r  ta n to , y a l o b je to  de c o r r e g i r  la  d if e re n c ia  ob ten id a  - 
de e s ta s  a p r e c ia c io n e s , e s  p r e c is o  a p l i c a r l e  unos c o e fic ie n te s  c o ­
r r e c t o r e s  que de a lg u n a  m a n e ra  in tro d u z c a  en  e l m a rg e n  c a lc u lad o  
e s ta s  c o r r e c c io n e s  en lo  que c o n c ie rn e  a v a r ia c io n e s  de p ro d u c tiv e  
dad , tr a ta m ie n to  de la s  e x p o r ta c io n e s , p o lf tic a s  im p u e s ta s  p o r l a - 
A d m in is t r a c iô n , e tc . E s to s  a ju s te s  s e r â n  o b je to  de a te n c iô n  en e l 
c a p itu lo  s ig u ie n te , p o r  lo que a él nos r e m it im o s .
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L o que nos i n t e r e s a  r e s e f ia r  e s  que la  re la c iô n  de p a r t e  
daa que  co m p o n en  lo s  dos a g re g a d o s  b â s ic o s  de lo s  que se  o b tien e  
e l  m a rg e n ; a  s a b e r ,  p ro d u c c iô n  y co n su m o  in te rm e d io , no p u ed e  -  
h a c e r s e  e x te n s iv a  a  todo  tip o  de a c tiv id a d  p ro d u c tiv a . E n efectcv la  
c o n s id e ra c iô n  d e l co n cep to  de  m a rg e n  y  e l p ro c e d im ie n to  e le g id o  - 
p a r a  s u  o b ten c iô n  req u ie re  la  u t i l iz a c iô n  de  lo s  d if e r e n te s  d o cu m en  
to s  c o n ta b le s  que h e m o s  m e n c io n a d o  y que s in  duda, so n  s u s t a n c i ^  
m e n te  d is tin to s  cuando  se  t r a t a  de s e c to r e s  p ro d u c tiv o s  d is t in to s .  - 
E n  e l  c a so  d e l s e c to r  s e c u n d a r io , en ten d ieu d o  p o r  ta l ,  no sô lo  e l  - 
que in c lu y e  a q u e lla s  e m p r e s a s  que d e sem p e fian  una c la r a  a c tiv id a d  
in d u s tr ia l ,  s in o  ta m b ié n  a q u é lla s  o t r a s  que de a lg u n a  m a n e r a  pu ed en  
d e s a r r o l l a r  una  a c tu a c iô n  p a re c id a , com o  pu ed en  s e r  e l c a s o  de  
e m p r e s a s  a g r ic o le s ,  pongo p o r  c a s q  la  concecc iôn  de  su  c o n ta b i l i - -  
dad y la s  p a r t id a s  que h em o s  ex p u esto  a n te r io r m e n te  p a ra  c a lc u ia r  
e l m a rg e n  tie n e n  e n  to d a s  e lla s  una c la r a  y  c o n c re te  s ig n if ic a c iô n  
a l  no p la n te a r s e  duda s s o b re , qué s e  en tien d e  p o r  p ro d u c c iô n  o ven  
ta s ,  g a s to s  f in a n c ie r o s ,  p ro d u c to s  f in a n c ie ro s ,  e tc . , de fo rm a  que 
e l e sq u e m a  que  se  h a  e x p u e s to  puede s e r i e s  a p lic a d o  p e r f e c ta m e n te  
a to d a s  e lla s  y  c a lc u la r ,  en  c o n se c u e n c ia , e l m a rg e n  c o r r e s p o n d ie n  
te .
Sin e m b a rg o , e s ta s  r e g la s  no p a re c e n  s e r  d ire c ta m e n te  
a p lic a b le s  cuando  n o s  m o v em o s en e l sen o  de o t r a s  a c tiv id a d e s  
e se n c ia lm e n te  d is t in ta s  en su  a c tu a c iô n , com o e s  e l c a so  de la s  em  
p r e s a s  b a n c a r ia s  o com pafifas  de s e g u ro s ,  p a ra  la s  que la s  c u e n ta s  
de e x p lo tac iô n  o de p é rd id a s  y  g a n a n c ia s , a s i  com o g e n e ra lm e n te  - 
toda su  fo rm a  de l l e v a r  la  co n tab ilid ad , son  d if e re n te s  a la  g e n e r a - 
lid a d  de  la s  d e m is  e m p r e s a s  (43). E s ta  e s  la  ra z ô n  p o r  la  que la  - -  
le y  (44), ha p r e v is to  unas m o d a lid a d e s  p a r t lc u la r e s  de c a lc u la r  e l - 
m a rg e n , a s i  com o lo s  c o e f ic ie n te s  c o r r e c to r e s  e s p e c ia le s ,  cuando 
se  t r a t a  de e s ta b le c im ie n to s  f in a n c ie ro s  y com pafiia  de s e g u ro s .
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E n e s te  se n tid o , e s  n e c e s a r io  re m o d e la  r  e l s ig n if ic a d o  
que tie n e  e l v a lo r  de la  p ro d u c c iô n , que es e l co n cep to  que m â s  d i-  
f ic ilm e n te  puede id e n t i f ic a r s e  con e l co n ten ido  que  t ie n e  p a ra  la  m a  
y o r ia  de la s  e m p r e s a s ,  p a r a  p o d e r  l l e g a r  a  un c â lc u lo  d e l m a rg e n  - 
una vez  que sa b e m o s  en qué c o n s is te  é s te  p a r a  la s  s o c ie d a d e s  b a n ­
c a r ia s  y f in a n c ie r a s .  E n  una p r im e r a  a p ro x im a c iô n  y s in  que e x is ­
ta  e l r ie s g o  de l le g a r  a  r e s u l ta d o s  d e s c o ra z o n a d o re s ,  p a r a  la  apl - 
c ac iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l a  l a s  so c ie d a d e s  b a n c a r ia s ,  a  lo s  e s t a ­
b le c im ie n to s  f in a n c ie ro s , in s ti tu c io n e s  de c ré d i to  e in te r m e d ia r io s  
f in a n c ie ro s , p o d em o s d e c ir  que e l v o lum en  de o p e ra c io n e s  o v a lo r  
de la  p ro d u c c iô n  v ie n e  dado p o r  la  c i f r a  r é s u l ta n te  d e l con jun to  de 
la s  p e rc e p c io n e s  que se  o b tie n e n  de lo s  c lie n te s ,  s o c io s ,  s u s c r ip -  
to r e s ,  r e n ta s  de la  c a r t e r a  de  v a lo r e s ,  p ro d u c to s  f in a n c ie ro s  o b te -  
n id o s p o r  o p e ra c io n e s  de le a s s in g ,  in t e r e s e s  p e rc ib id o s  y en g e n e ­
r a l ,  to d a  c la s e  de in g re s o  que c o n s titu y a  p e rc e p c iô n  ob ten id a  com o 
c o n se c u e n c ia  de o p e ra c io n e s  ta n to  b a n c a r ia s  com o c o m e r c ia le s  de 
e s to s  o rg a n is m e s .
Se t r a ta  de d e l im i ta r  e l s ig n ific ad o  que tie n e  el co ncep to  
de p ro d u cc iô n  en e s te  tipo  de s o c ie d a d e s  que p o r  su s  s in g u la r  e s  c a -  
r a c t e r i s t i c a s ,  no le  e s  a p lic a b le  e l co n ten ido  que e s te  m ism o  c o n - -  
cep to  r e p r é s e n ta  p a ra  la s  d e m à s  e m p r e s a s .
En un in te n to  de s i s t e m a t i z a r  y d e l im i ta r  la  d e te r m in a - -  
c iôn  d e l m a rg e n  p a ra  e s te  g rupo  de e m p r e s a s ,  e l le g is la d o r  f r a n - -  
c é s  en e l a r t ic u lo  7. II. 1. de la  le y  de  30 de  d ic ie m b re  de 1974, que 
im p la n ta b a  la  ta s a  c o y u n tu ra l en  e l v ec in o  p a is ,  e s ta b le c e  la s  d i s - -  
t in ta s  p a r t id a s  que c o n fo rm a n  el m a rg e n  en  la s  so c ie d a d e s  b a n c a - -  
r i a s ,  f in a n c ie r a s  y de c ré d i to  (45).
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fP a ra  e l c a s o  que n o s  ocu p a , e l  m a rg e n  v ie n e  dado  p o r  -  
l a  d if e r e n c ia  e n tr e  la  p ro d u c c iô n  y  e l co n su m o  in te rm e d io , s ien d o  
lo s  d is t in to s  c o m p o n en te s  de am b o s  a g re g a d o s  lo s  s ig u ie n te s :
I. P ro d u c c iô n : E l v a lo r  de  la  p ro d u c c iô n  v ien e  dado p o r  la s  s i ­
g u ie n te s  r û b r ic a s :
a) L o s  p ro d u c to s  b a n c a r io s .
b) L a s  p e rc e p c io n e s  n e ta s  co m o  c o n s e c u e n c ia  de c r é d i ­
te s  d if e r id o s .
c) L os re n d im ie n to s  p e rc ib id o s  p o r  lo s  t i tu lo s  que c o m ­
ponen  la  c a r t e r a  de  v a lo r e s  (46)
d) L o s i n t e r e s e s  a c tiv o s .
e) L o s  p ro d u c to s  de  o p e ra c io n e s  de le a s s in g ,  p a r a  a q u é ­
l la s  so c ie d a d e s  que se  d ed iq u en  a  e s ta  a c tiv id a d .
f) L os p ro d u c to s  a c c e s o r io s .
g) In d e m n iz a c io n e s  p e rc ib id a s  en  co n cep to  de c r é d i te s  no 
p ag ad o s , e tc .
II. C o n su m o  in te rm e d io ;  que e s tâ  fo rm a d o  p o r  la s  s ig u ie n te s  - 
p a r t id a s :
a) G a s to s  b a n c a r io s ,  c o m is io n e s  e in t e r e s e s  p a s iv o s , a s f  
com o la s  c a r  gas que s e a n  d e d u c ib le s  d e  lo s  b en e fic io s  
im p o n ib le s .
b) L a s  ta s a s  e im p u e s to s .
c) L o s  t r a b a jo s ,  s u m in is tr o s  y s e r v ic io s  a l e x te r io r .
d) L o s  t r a n s p o r te s  y d e s p la z a m ie n to s .
e) L as  c o m is io n e s  p ag ad as  a  a g e n te s .
f) L o s g a s to s  de  g e s tiô n  con  e x cep c iô n  d e  lo s  g a s to s  de - 
envio  y re c e p c iô n .
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g) L o s in t e r e s e s  de e m p r é s t i to s ,  c ré d i to s  y  p r é s ta m o s  - 
o b l ig a to r io s ,  y  la
h) P a r t ic ip a c iô n  d e  lo s  t r a b a ja d o r e s  en  lo s  b e n e f ic io s  de 
la  e m p r e s a .
E s ta  d if e re n c ia  s e  re d u c e  en  p ro p o rc iô n  a  la  c u a n tfa  m e ­
d ia  de lo s  c ré d i to s  a  la  e x p o r ta c iô n  c o n c e d id o s  p o r  l a  e m p r e s a  en - 
e l c u r s o  d e l e je r c ic io  en  r e la c iô n  a  l a  c u a n tia  m e d ia  d e l co n ju n to  de 
su s  c r é d i to s ,  aunque seg û n  se  e s t ip u la  en  la  p ro p ia  d is p o s ic iô n  l e - -  
ga l, l a s  e m p r e s a s  p u ed en  a b s te n e r s e  de e fe c tu a r  e s ta  c o r r e c c iô n
(47).
A lgunas c o n s id e ra c io n e s  e s  p r e c i s o  r e a l i z a r  en  e s te  tip o  
de m a rg e n , deb ido  a l c a r â c t e r  p e c u lia r  de la s  en tid a d e s  a que se  - -  
r e f i e r e .  E l p ro p io  te x to  a r t ic u la d o  co n ten id o  en  la  le y  f r a n c e s a  p o r 
la  que se  e s ta b le c e  la  ta s a  c o y u n tu ra l, h a c e  a lu s iô n  a  e l l a s .  (48). - 
En p r im e r  lu g a r , y  a l o b je to  de te n e r  en  c u en ta  la  in c id e n c ia  de la  
ev o lu c iô n  de la s  ta s a s  de re f in a n c ia c iô n  en el p ro p io  m a rg e n , é s te ,  
y en e l e je r c ic io  de la  ta s a , se  r e d u c i r â  o a u m e n ta râ  en una c a n tid a d  
igua l a l  p ro d u c to  d e l sa ld o  m ed io  de la s  o p e ra c io n e s  de t e s o r e r i a  - 
r e a l iz a d a s  en  e l m e rc a d o  m o n e ta r io  en  e l c u r s o  de e s e  e je r c ic io ,  - 
p o r  la  d if e re n c ia  c o n s ta ta d a  e n tr e  lo s  t ip o s  m e d io s  d e  in te r é s  d e l - 
d in e ro  en  e se  m e rc a d o  a la  h o ra  d e l e je r c ic io  de  la  e x a c c iô n  y  d e l 
e je r c ic io  de  r e f e r e n c ia .  P a r a  a q u e lla s  e m p r e s a s  in c lu id a s  en  e s te  
a p a r ta d o , cuyo sa ld o  m e d io  de o p e ra c io n e s  de t e s o r e r i a  s e a  d e u d o r, 
la  su m a  s e  d e d u c ir â  d e l m a rg e n  cuando  la  d if e re n c ia  a n te r io r m e n te  
in d ic a d a  e s  n e g a tiv e ; y en  c a so  c o n tr a r io  Se a f ia d irâ .
L a  r é g la  in v e r s a  se  a p l i c a r â  a  lo s  e s ta b le c im ie n to s  cuyo 
sa ld o  m ed io  de o p e ra c io n e s  de t e s o r e r i a  s e a  a c r e e d o r .  (49)
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‘ PoT  u lt im o , y  p a r a  f in a l i z a r  co n  la  e x p o s ic io n  de e s te  - 
c a p itu lo , nos v am o s  a  r e f e r i r  a  la s  d is t in ta s  p a r t id a s  que in te g ra n  
e l  m a rg e n  p a r a  e l  c a s o  d e  la s  e m p r e s a s  d e  s e g u r o s .  (50).
P a r a  la  a p lic a c iô n  de  la  ta s a  c o y u n tu ra l a l a s  e n tid a d e s  
de  s e g u ro s ,  de  c a p i ta l i s a  c iô n  y de r e a s e  g u ro s , e l m a rg e n  s e r a  
ig u a l a  la  d if e re n c ia  e n tr e  la s  su m a s  in s c r i t a s  en la s  r û b r ic a s  co n ­
ta b le s  s ig u ie n te s :
I, P ro d u c c iô n : F o rm a d a  p o r :
a) L a s  p r im a s  d e l e je r c ic io  l i b r e s  de  c e s io n e s  y lo s  in ­
g re s o s  a c c e s o r io s  l ib r e s  de  a n u la c iô n  p a r a  l a s  e m p r£  
s a s  de s e g u ro s  de  v id a  y de c a p ita liz a c iô n .
b) L a s  p ro v is io n e s  m a te m â t ic a s  r e a l iz a d a s  a l  p r in c ip io  
d e l e je r c ic io  y la  p a r t ic ip a c iô n  en  lo s  e x c e d e n te s  de -  
lo s  a n te r io r e s  in c o rp o ra d o s  a  é s te ,  p a r a  la s  e m p r e - -  
s a s  de s e g u ro s  de  v id a  y  de c a p ita liz a c iô n .
c) L o s p ro d u c to s  de la s  o p e ra c io n e s  f in a n c ie r a s  con e x ­
c lu s iô n  de  la s  de la s  f i l ia le s  d e d u c ib le s  de lo s  b e n e f i­
c io s  im p o n ib le s . (51).
d) L o s  p ro d u c to s  a c c e s o r io s
II. C onsum o in te rm e d io : F o rm a d o  p o r :
a) L a s  p r e s ta c io n e s ,  g a s to s  y s in ie s t r o s  d e l e je r c ic io ,
o lo s  s in ie s t r o s  y c a p ita le s  v en c id o s  p a r a  la s  e m p r e ­
sa s  de s e g u ro s  de v id a  y de c a p ita liz a c iô n .
b) L as  r é s e r v a s  m a te m â t ic a s  a l  c i e r r e  d e l e je r c ic io ,  pa 
ra  la s  e m p r e s a s  de s e g u ro s  de v ida  y de c a p ita liz a c iô n .
c) L as ta s a s  e im p u e s to s .
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d) L o s  t r a b a jo s ,  s u m in is tr o s  y  s e r v ic io s  a l  e x te r io r ,  - -  
t r a n s p o r t e s  y  d e s p la z a m ie n to s .
e) L a s  c o m is io n e s  e n tre g a d a s  a  lo s  c o m is io n is ta s .
f) L a s  c o m is io n e s  y c o r r e ta j e s  de  r e a s e g u ro s .
g) L o s d iv e r s o s  g a s to s  de g e s tiô n , con  e x c lu s iô n  de lo s  
g a s to s  de envio  y re c e p c iô n .
h) L o s g a s to s  de in s ta la c iô n  y lo s  g a s to s  f in a n c ie ro s .
i) L o s i n t e r e s e s  d e d ic a d o s  a la  p ro v is iô n  p a ra  p a r t i c i ­
p ac iô n  en  lo s  e x c e d e n te s .
j) L a  p a r t ic ip a c iô n  de  lo s  a s a la r i a d o s  en lo s  b e n e fic io s  
de la  e m p r e s a .
L a  d if e re n c ia  e n tr e  p ro d u c c iô n  y c o n su m o  in te rm e d io , 
c o r r e g id a  p o r  la  c u a n tia  de la s  o p e ra c io n e s  de  s e g u ro  y de  r e a s e -  
gu ro  r e a l iz a d a s  que re c a ig a n  s o b re  r ie s g o s  e x tr a n je r o s  o lig ad o s  
a l c o m e rc io  e x te r io r ,  c o n s titu y e  e l m a rg e n  su je to  a la  ta s a  coyun 
tu r a l  p a ra  el c a so  de e m p r e s a s  de s e g u ro s . (52).
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NOTAS B IB U O G R A FIC A S
I
(1) L e  p r é lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l  en  1977, D ire c t io n  G é n é ra le  d e s  - 
Im p ô ts . M in is tè r e  d e  l ' E c o n o m ie  e t  d e s  F in a n c e s .  S e rv ic e  de - 
l 'in fo rm a tio n .  D iffu s io n  2 /7 7 /6 .  pp. 2 y 3.
(2) V e r L o i n9 74 -1 1 6 9  du 30 d é c e m b re  de  1974 in s ti tu a n t un p r é l è ­
v e m e n t c o n jo n c tu re l , p u b lic a d a  en  e l  Jo u rn a l O ffic ie l de la  R e ­
pub lique  F r a n ç a i s e  du  3 J a n v ie r  1975; d é c r e t  d 'a p p lic a tio n  n9 - 
7 5 -213  du  2 a v r i l  1975 e t  in s t ru c t io n s  du  3 a v r i l  1975: B u lle tin  
o ff ic ie l de  la  D ire c t io n  g é n é ra le  d e s  im p ô ts  n9 65 d u  7 a v r i l  - -  
1975.
(3) Una d e lim ita c iô n  d e l v a lo r  afiad ido  eco n ô m ico  e s  el co n ten id o  en 
a r t .  6  d e l P r o j e t  de lo i in s t i tu a n ts  un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l 
a y a n t p o u r o b je t de p r é v e n i r  le s  c o m p o r te m e n ts  in f la t io n is te s  - 
d e s  e n t r e p r i s e s .  (R envoyé a  la  C o m m iss io n  d e s  F in a n c e s , du  - 
c o n trô le  b u d g é ta ire  e t d e s  C o m p te s  é co n o m iq u es  de la  N ation  - 
so u s  r é s e r v e  de la  c o n s t i tu tio n  é v e n tu e lle  d 'u n e  C o m m iss io n  
s p é c ia le  d an s le s  co n d itio n s  p ré v u e s  p a r  le  R è g le m e n t) . P r e m ié  
re  s e s s io n  o rd in a ire (  1974-75. C in q u ièm e  le g i s l a tu r e .  S én a t. n9 -  
22 ,
(4) Un t r a ta m ie n to  de lo s  e fe c to s  in f la c io n is ta s  que p ro d u c e  en  la  
e c o n o m ia  una p o li t ic a  r e t r ib u t iv a  de lo s  f a c to re s  de là  p ro d u c c iô n  
p o r  en c im a  de lo s  in c re m e n to s  de  p ro d u c tiv id a d , puede e n c o n tra £  
se  en la  o b ra  de K . L a n c a s te r :  " P r o d u c t iv i ty - b a s  s ed  w ag es p o li­
c ie s "  en  E co n o m ic a . 1958.
(5) E l p ro f e s o r  P h e lp s  B row n  h a  d e fin id o  lo s  a u m e n to s  d e l v a lo r  afia­
dido com o "una  e le v a c iô n  de la  ta s a  e fe c tiv a  de r e t r ib u c iô n  p o r - -
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un ldad  de f a c to r  que ee p ro d u c e  co m o  c o n se c u e n c ia  de a c u e rd o s  
que c a e n  fu e r a  de  la  p o s ib il id a d  de c o n tro l de  lo s  p ro c e d im ie n - - 
to s  e s ta b le c id o s  p a ra  d é te r m in a r  la  r e t r ib u c iô n  de lo s  m is m o s  
e n ^ u n c iô n  de su  p ro d u c tiv id a d  m a r g in a l" .  V é a se  "W ag es D r if t"  
en  E co n ô m ica  v o l. 29, 1962, r e im p r e s o  e n R . J .  B a ll y P e t e r  - 
D oyle (ed s ): In f la tio n , P en g u in , 1969.
( 6 ) J . F .  D ue y F r ie d la e n d e r :  G o v e rn m e n t f in a n c e . R .D . I rw in  1973.
(7) V e r A . B ien ay m e: P o li tiq u e  de  1 'in n o v a tio n  e t  r e p a r t i t io n  d e s  -•  
r e v e n u s "  e d it .  C u ja s . P a r i s  1966.
( 8 ) V e r K. L a n c a s te r :  " P r o d u c t iv i ty - b a s sed  w age p o lic ie s "  en  E c o ­
n ô m ic a  1958.
(9) V e r W. B . R eddaw ay : "W age F le x ib i l i ty  and  th e  D is t r ib u t io n  of 
L a b o u r"  en L lo y d 's  B ank R ev iew , o c tu b re  de 1959, r e im p re s o  
en  B . J .  M e C o rm ic k  y E . O w en S m ith  (e d s ): T he L a b o u r M a r - -  
ke t: S e lec ted  R ead in g s  (P en g u in , 1968).
(10) Si lo s  m e d io s  de p ro d u c c iô n  cuya c u a n tia  se  h a c e  v a r i a r  p ro p o r-  
c io n a lm e n te  so n  to d o s s u s t i tu ib le s ,  la  func iôn  de re n d im ie n to  r^ 
v is te  una fo rm a  s e n c i l la  p o rq u e  la  v a r ia c iô n  p ro p o rc io n a l de  to- 
do s lo s  m e d io s  e m p le a d o s  e s  c a u s a  de que e l  p ro d u c to  v a r ie  de 
la  m is m a  m a n e r a . V er C a r ls o n : "A Study on th e  P u r e  T h e o ry  of 
P ro d u c tio n "  L o n d re s .
(11) Un de ten id o  e s tu d io  de côm o s e  t r a s la d a n  lo s  au m en to s  de p r e ­
c io s  de lo s  f a c to r e s  p ro d u c tiv o s  en  lo s  p r e c io s  f in a le s  pu ed e  en- 
c o n t r a r s e  en:
- D av id  C. S m ith : " In co m es P o lic h "  en  R ic h a rd  E . C av es (ed) - 
B r i t a in 's  E co n o m ic  P r o s p e c ts  (G eo rg e  A lle n  and  Unwin 1968)
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- O C D E : " In f la tio n  th e  P r e s e n t  P ro b le m "  P a r i s  1970, L . U lm an 
y R . F la n a g a n .
- D e p a r tm e n t  o f E m p lo y m en t, " P r ic k s  and  E a rn in g s  in  1951-69"; 
a n  e c o n o m e tr ic  a s s e s s m e n t  HMSG L ondon  1971.
(12) Un é lé m e n t de la  lu t te  c o n tr e  l ' in f la tio n . L e  p ro je t  de lo i in s t i ­
tu a n t le  p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l . M in is tè re  de L 'E c o n o m ie  e t 
d e s  F in a n c e s .  S e rv ic e  d e  l ' in fo rm a tio n , pp . 7 y  s s .  S. I. M e su ­
r e s  N o u v e lle s . D ire c t io n  G é n é ra le  d e s  Im p ô ts . D iffu s io n  -  -  -  
1 0 /7 4 /9 .
(13) V e r M . B oeda: " L 'in d u s t r i e ,  f r e in  ou m o te u r  de l 'in f la t io n "  p u - 
b lic a d o  en  E co n o m ie  e t S ta t is t iq u e s ,  a v r i l  1976.
(14) V e r R . D ESC A M PS: "A  p ro p o s  de la  tax e  c o n jo n c tu re l l"  B u lle ­
t in  de l 'A s s o c ia t io n  de C a d re s  D ir ig e a n ts  de l 'I n d u s t r ie ,  f é v r ie r  
1975.
(15) V e r, R a p p o r t  fa i t  au  nom  de la  C o m m iss io n  d e s  F in a n c e s ,  du 
C o n trô le  b u d g é ta ire  e t  d e s  C o m p tes éco n o m iq u es  de la  n a tio n  
s u r  le  p r o je t  de lo i de F in a n c e s  p o u r  1976, p o r  M .R . M onory, 
R a p p o r te u r  g é n é ra l .  S én a t, p r e m iè r e  s e s s io n  o rd in a ir e  de 
1975-1976 , an n ex e  au  p r o c è s - v e r b a l  de la  se à n c e  du  20 n o v em ­
b re  197 5: re c o n d u c tio n  du p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l l co n tre  
l 'in f la t io n .  D ire c t io n  d es J o u rn a u x  o f f ic ie ls .  P a r i s  1975.
(16) Un e s tu d io  de  com o  puede a f e c ta r  la  d em an d a  de  t r a b a jo ,  y en 
d e fin it iv a  la  c o n fig u ra c iô n  de d ich o  m e rc a d o  en  la  r e t r ib u c iô n  
d e l fa c to r  puede e n c o n t r a r s e  en ; M a r tin  B ro n fe n b re n n e r  y - -  
F ra n k ly n  D. H olzm an: Una v is io n  p a n o ra m ic a  de la  te o r fa  de - 
la  in f la c iô n , en  P a n o ra m a s  C o n te m p o r» le o s  d e  la  T e o r fa  E co -
191.
n ô m ic a . I. : D in e ro , in te r é s  y  b le n e s ta r .  E d . A lia n z a  U n iv e rs l-  
d ad  pp . 107 y s s .
(17) R ic h a rd  R . N e lso n : " I n c re a s e d  R e n ts  f ro m  I n c r e a s e d  C o st: A 
P a ra d o x  o f V alue T h e o ry "  e n  J o u r n a l  o f P o l i t i c a l  E conom y , o c ­
to b re  1957.
(18) R . T u rv e y : " I f  w e h a d  an  In c o m e s  P o lic y , sh o u ld  we h ave  a  P H  
c e s  P o lic y  to o " . P o n e n c ia  p re s e n ta d a  a  la  N IE S R /S S R C . C oofe- 
r e n c ia  s o b re  p o li t ic a  de r e n t a s .  L o n d re s  1972
(19) N ote de  la  D ire c t io n  g é n é ra le  de la  C o n c u rre n c e  e t d e s  P r ix : 
G roupe  de t r a v a i l  s u r  le  p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l , ju i l le t  1974
(20) V er J . P .  C ou rth eo u x : "T e c h n iq u e s  de  l'IN S E E  e t p o in ts  de Tue
sy n d ic a u x  s u r  la  m e s u re  d e s  p r ix "  R ev u e  E co n o m iq u e , sep tie ir 
b re  1975.
(21) E n e s te  se n tid o  se  ha  m a n ife s ta d o  la  N o ta  r e m it id a  a l  G rupc  de  
T ra b a jo  p re s id id o  par M M . C havanon , p o r  la  C o n fé d é ra tio n  G é ­
n é ra le  du  T ra v a i l  F o r c e  O u v r iè r e .
(22) E n tre  la s  o rg a n iz a c io n e s  e m p r e s a r i a le s  c o n su lta d a s  f ig u ra c : - 
C o n fé d é ra tio n  g é n é ra le  d e s  p e t i te s  e t m o y en n es  e n tr e p r i s e s ,  e l 
C o n se il n a tio n a l du  p a tro n a t  f r a n ç a is ,  la  A sse m b le é  p e rm a n e n te  
d e s  c h a m b re s  de c o m m e rc e , e t  F é d é ra t io n  n a tio n a le  d e s  syndi­
c a ts  d 'e x p lo i ta n ts  a g r ic o le s .
(23) V er Jo h n  K. G a lb ra ith : " A m e r ic a n  C a p ita lis m  : T he concep : of 
c o u n te rv a il in g  pow er" . E x is te  v e r s io n  c a s te l la n a  tr a d u c id a  por 
J . B e re n g u e r  A m enés y e d ita d a  p o r  A r ie l .  L a s  id e a s  e x p u e ita s
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en  e s ta  o b ra  r e p r e s e n ta n  una s u p e ra c iô n  de la  e co n o m ia  c lâ s i -  
c a , a l  p o n e r  de  r e l ie v e  un nuevo  f a c to r  que h a  a p a re c id o  en  la s  
e co n o m fa s  m a s  d e s a r r o l l a d a s ;  e l  " p o d e r  c o m p e n s a d o r" , que — 
p e r m ite  en  l a s  co m u n id a d e s  a c tu a r  c o n tr a  e l p o d e r  de  lo s  m ono  
p o lio s  y  c o a lic io n e s  de  e m p r e s a s  y  c o n tr ib u y e  a  p e r f e c c io n a r  e l 
s i s te m a  de m e r c a d o .
(24) Un e s tu d io  de la  d in â m ic a  de la  in f la c iô n  de  d e m a n d a  pu ed e  e n ­
c o n t r a r s e  en:
P h il ip  C agan ; "T h e  M o n e ta ry  D y n am ics  of H y p e rin f la tio n "  en 
M ilto n  F r ie d m a n , ed . S tu d ie s  in  th e  Q u ar':ity  T h e o ry  o f M oney . 
C h icag o  1 9 5 6 .
(25) E l e sq u e m a  que e s tâ m e s  u tiliz a n d o  se  m u ev e  d e n tro  de unos su -  
p u e s to s  m uy  r e s t r i c t i v e s  y se  gun se  c o n s id é ré  un e sq u e m a  c lâ -  
s ic o  o k e y n e s ia n o . E s  é v id e n te  que en  c u a lq u ie r  c a so . lo s  a u g ­
m e n te s  de d e m a n d a  p u ed en  r e s u l t a r  p o s itiv o s  s i la  e co n o m ia  se  
e n c u e n tra  en  una s i tu a c iô n  de p a r e ,  p e ro  lo  que q u e re m o s  re f ie  
j a r  so la m e n te  co n  r e la c iô n  a n u e s t ro  e s tu d io , e s  e l e fe c to  q u e - 
p ro d u c e  s o b re  e l n iv e l de p r e c io s .
( 2 6 ) E l ra z o n a m ie n to  im p lic a  a c e p ta r  com o  v a lid a  la  L e y  de  Say.
(27) L o i n u m é ro  7 4 -1169  du 30 d é c e m b re  1974, in s t i tu a n t  un p r é l è ­
v e m e n t c o n jo n c tu re l p u b lie é  d a n s  le  Jo u rn a l O ffic ie l de la  R e - -  
p u b liq u e  F r a n ç a i s e ,  3, ja n v ie r  1975.
(28) In fo rm e  d e l G rupo  de  E s tu d io s  in s ti tu id o  p o r  e l D e c re to  de 1 de 
ju lio  de 1 9 7 4  p u b lic ad o  en el B u lle tin  n9 22 du S én a t. C in q u ièm e  
l e g i s l a tu r e  1974-75  pp. 4 y s s .  C h a p itre  1.
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(29) R a p p o r t du G roupe  D 'é tu d e  in s t i tu é  p a r  l 'a r r ê t é  du l ^ r  J u i l le t  
1 9 7 4 . B u lle tin  n9 22 du S én a t. C inqu ièm e lé g i s l a tu r e  1974-75 
pp. 4 y s s .
(30) L o i n u m éro  74-1169  du 30 d é c e n ib re  1974 in s t i tu a n t  le  p r é l è ­
v em en t c o n jo n c tu re l , p u b licad o  en  e l J o u rn a l  O ffic ie l de la  R e 
pub lique  F r a n ç a i s e  du 3 du  ja n v ie r  1975. V e r a r t ic u le  7 y 8.
(31) R ap p o r du G roupe D 'e tude  in s ti tu é  p a r  l 'a r r ê t e  du 1 e r  J u i l le t
1974. pp. 5.
(32) L a  a p re c ia c iô n  e s ta  r e f e r id a  a l  c a so  de  F r a n c ia  lo  m is m o  que 
a  la  g e s tio n  en d icho  p a is  d e l IVA, p e ro  puede h a c e r s e  e x te n ­
s iv e  a  la  to ta lid a d  de p a is e s  que tie n e n  e s ta b le c id o  un im p u e s -  
to  s o b re  e l v a lo r  a tiad ido  p u es to  que en  l in e a s  g é n é ra le s  é s te  
im p u es to  e s ta  e s t ru c tu r a d o  de la  m ism a  fo rm a  en todos e llo s  
com o es e l c a so  de la  C o m un idad  E c o n é m ic a  E u ro p e a .
(33) S ob re  el tr a ta m ie n to  de la s  in v e r s io n s  s en  la  b a se  d e l IVA 
puede co n su l t a r s e :  C. S. Shoup: " T h e o ry  an d  B ack g ro u n d . . . ", 
C. K . S u lliv an : "T h e  T ax  on V alue A dded" C o lum bia  U n iv e r s i­
ty  P r e s s .  New Y ork  1965. pp. 7.
(34) V id. J . F .  D ue: " A n a lis is  E co n ô m ico  de lo s  Im p u e s to s " . E d . 
E l A ten eo . B uenos A ire s  1961. pp. 285 y s s .
(35) V e r a r t ic u lo  4 de la  L ey  n u m é ro  74-1169  de 30 de d ic ie m b re  
de 1 9 7 4  que in s ti tu y e  una e x a c c iâ n  c o y u n tu ra l, p u b lic ad a  en  el 
Jo u rn a l O ffic ie l de la  R ep u b liq u e  F r a n ç a i s e ,  3 de en e ro  de - -
1975. Se e s ta b le c e n  lo s  c r i t e r io s  que d e te rm in a n  e l cam p o  de
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ap U cac io n  d e l p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l en  F r a n c ia ,  a s i  com o 
la a  d im e n s io n e s  m in im a s  que  d eb en  te n e r  la s  d is t in ta s  e m p r e ­
s a s ,  aegûn  s e c to r e s ,  p a r a  q u e d a r  ex c lu id a s  d e l p ré lè v e m e n t - 
c o n jo n c tu re l o ta  sa  c o y u n tu ra l.
(36) V id. "C e  q u 'i l  fau t s a v o ir  s u r  le  p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l" . - 
M in is tè re  de l 'E c o n o m ie  e t d e s  F in a n c e s . S e rv ic e  de l 'in fo rm a  
tio n . D iffu ss io n  m a i 1976.
(37) V id . L o i n9 74 -1 1 6 9  d u  30 d e  d é c e m b re  d e  1974.
(38) V id. Un é lé m e n t de la  lu t te  c o n tre  l 'in f la t io n : L e  p ro je t  de lo i 
in s ti tu a n t le  p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . M in is tè re  de l 'E c o n o - -  
m ie  et des F in a n c e s .  S e rv ic e  de l 'in fo rm a tio n . S. I, M e s u re s  - 
n o u v e lle s . D ire c t io n  G é n é ra le  d es  Im pô ts  D iffu ss io n  1 0 /7 4 /9  
pp. 3
(39) V id. R é su m é  de l 'i n s t r u c t io n  du  3 a v r i l  197 5 re la tiv e  au  p r é l è ­
v e m e n t c o n jo n c tu re l . (S o u rce : B u lle tin  O ffic ie l de la  D ire c tio n  
G é n é ra le  d e s  Im p ô ts , n9 65 du  7 a v r i l  1975)
(40) V id. L o i n9 74 -1169  du 30 d é c e m b re  1974.
(41) L a  ex cep c iô n  h a  s id o  h ech a  p a r a  e l c a so  de F r a n c ia  deb ido  a  la  
co n fig u ra c iô n  de su  im p u e s to  de s o c ie d a d e s , de fo rm a  que so n  
e x c lu id o s  lo s  p ro d u c to s  f in a n c ie ro s  de la s  f i l ia le s  d e d u c ib le s  - 
de lo s  b é n é f ic ie s  im p o n ib le s  en  la s  co n d ic io n es  p r e v is ta s  en  el 
a r tfc u lo  216 d e l C ôdigo G e n e ra l Im p o sitiv o ; de  la s  r e n ta s  d i s - -  
tr ib u fd a s  p o r la s  p e r s o n a s  ju r id ic a s  ex e n ta s  d e l im p u es to  de - 
s o c ie d a d e s  y de lo s  b é n é f ic ié s  s o c ia le s  c o rr e s p o n d ie n te s  a d e - 
re c h o s  en la s  so c ie d a d e s  p r e v i s ta s  en  e l a r t f c u lo  8  d e l C ôdigo
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G e n e ra l Im p o s it iv o . S in e m b a rg o , s i  la  p e r s o n a  ju r id ic a  de - -  
que p ro v in ie re n  e s to s  p ro d u c to s , r e n ta s  y  b e n e f ic io s  e je r c i e r a  
su s  a c t iv id a d e s  en  F r a n c i a ,  e s a  e x c lu s io n  e s t  a r i a  s u b o rd i-  
nada  a la  co n d ic iô n  de que d ic h a  e m p r e s a  fu e se  su je to  p a s iv o  - 
de la  ta  s a .  V id. L a  m is e  en  o u v re  de p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l:  
C o m m is s a r ia l  G é n é ra le  du  P la n . S e c tio n  de p o li tiq u e  b u d g e tu i-  
r e .  m a r s  1975.
(42) V id . J . F .  D ue: "T h e  V a lu e -A d d ed  T a x "  en  T he  W e s te rn  E c o n o ­
m ie  J o u r n a l .  V ol. III n9 2, 1965. p p . 170 y s s .
(43) V id. D é c re t  n= 75-213  du 2 a v r i l  1975 f ix a n t le s  co n d ic tio n s  - -  
d 'a p p lic a tio n  de la  lo i nS 74 -1 1 6 9  du  30 d é c e m b re  1974 i n s t i - - 
tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l  (S o u rc e : B u lle tin  o ff ic ie l de 
la  D ire c t io n  G é n é ra le  des Im p ô ts  n9 65 du 7 a v r i l  pp. 9 -1 2 .
(44) V id. L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974. . . .
(45) V id. L oi n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974 . . ..
(46) E n e s te  c a so  e l p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l ,  e s ta b le c e  que s e  ex 
c lu i r à n  d e l co n ten id o  de l a  p ro d u c c iô n  b a n c a r ia ,  la s  r e n ta s  de 
lo s  tf tu lo s  in té g ra n te s  de la  c a r t e r a  de v a lo r e s  de  la s  e m p r e - -  
s a s  f i l i a le s ,  la s  r e n ta s  d is tr ib u fd a s  p o r  la s  p e r s o n a s  ju r id ic a s  
e x e n ta s  d e l im p u e s to  d e  s o c ie d a d e s  y  de  lo s  b é n é f ic ie s  so c ia le s  
c o r r e s p o n d ie n te s  a d e re c h o s  en  la s  so c ie d a d e s  a  que se  r e f i e r e  
e l a r t f c u lo  8 d e l C ôdigo G e n e ra l  de Im p u e s to s . S in  e m b a rg o  - -  
-a B ad e - s i la  p e rs o n a  ju r fd ic a  de la  que p ro v in ie re n  e s to s  p r o ­
d u c to s , r e n ta s  y b é n é f ic ié s  e je r c ie s e  su s  a c tiv id a d e s  en  F r a n ­
c ia , e s a  e x c lu s iô n  se  h a l la r f a  su b o rd in a d a  a la  co n d ic iô n  de  que 
d ich a  en tid ad  fu e s e  su je to  p a s iv o  de la  ex acc iô n .
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(47) V id . L o i n9 74 - 1 1 6 9  d u  30 d é c e m b re  1974 . . .  a r t .  7 . I I . 1 .
(48) V id. L o i n? 7 4 -1169  d u  30 d é c e m b re  1' '4  . . .  a r t .  7 . I I .  1.
( 4 9 ) V id . D é c re t  u9 7 5 -2 1 3  du 2 a v r i l  1975 f ix a n t le s  co n d itio n s
d 'a p p lic a t io n  d e  la  lo i  n9 7 4 -1169  du  3o d é c e m b re  1974, i n s t i ­
tu a n t  un p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l (S o u rc e : B u lle tin  o ff ic ie l de  
la  D ire c t io n  G é n é ra le  d e l Im p ô ts  n9 65 du 7 a v r i l  1975. pp . - 
9 -1 2 ) . E n  e s te  d e c re to ,  lo s  a r t ic u lo s  8, 9, 10, 11 y 12 e s tâ n  
d e d ica d o a  a  r e g u la r  l a s  co n d ic io n e s  que d e l im ita n  la  d e te r m ^  
n a c iô n  d e l m a r g e n  p a r a  la s  e m p r e s a s  b a n c a r ia s ,  f in a n c ie r a s  
y d e  c r é d i te .
(50) V id. a r t ic u lo  8 de  la  L o i n9 74-1169  du 3o d é c e m b re  1974 . . . .
(51) E l a r t ic u lo  8. II . 1. de la  L o i n9 7 4 -1169  du 30 d é c e m b re  1974. . 
ex c lu y e  de la  c o n s id e ra c io n  de p ro d u c c iô n  en la s  e m p r e s a s  de 
s e g u ro s  y r e a s e g u r o s ,  lo s  p ro d u c to s  de la s  o p e ra c io n e s  f in a n ­
c ie r a s  de la s  f i l i a le s  d e d u c ib le s  de lo s  b e n e fic io s  im p o n ib le s  - 
en la s  c o n d ic io n e s  p r e v i s ta s  en e l a r t ic u lo  216 d e l C ôdigo G en^ 
r a l  de  Im p u e s to s , de la s  r e n ta s  d is t r ib u id a s  p o r  la s  p e r s o n a s  - 
ju r id ic a s  e x e n ta s  d e l im p u e s to  de so c ie d a d e s  y d e  lo s  b e n e f i - -  
c io s  s o c ia le s  que c o r r e s p o n d e n  a  d e re c h o s  en  la s  so c ie d a d e s  a  
que s e  r e f i e r e  e l  a r t ic u lo  8 d e l C ôdigo G e n e ra l  d e  Im p u e s to s . - 
P e r o  s i  la  p e r s o n a  ju r id ic a  de que p ro v in ie re n  e s o s  p ro d u c to s , 
r e n ta s  y  b e n e fic io s  e j e r c i e r a  su s  a c tiv id a d e s  en  F ra n c ia ,  e s a  
ex c lu s iô n  e s t a r i a  su b o rd in a d a  a la  co n d ic iô n  de  que d ich a  e n t i ­
dad  fu e se  su je to  p a s iv o  de la  ex acc iô n .
(52) La c u a n tia  a d is m in u ir  se  c a lc u la  de la  s ig u ie n te  fo rm a :
I) P a r a  la s  o p e ra c io n e s  de s e g u ro  de  t r a n s p o r t e ,  la  c u a n tia  - 
to ta l  de la s  p r im a s  e m itid a s :  P o r  lo  que re s p e c ta  a l s e g u ro
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de c o s a s  y a l  s e g u ro  de re s p o n s a b il id a d  c iv il: la  c u a n tia  - 
to ta l  de la s  p r im a s  e m itid a s  c o r r e s p o n d ie n te s  a c o n tr a to s  
que g a ra n t ic e n  a e ro n a v e s ,  n a v io s , b a rc o s  f lu v ia le s  y  v é h i­
c u la s  c o m e r c ia le s  t e r r e s t r e s  u ti l iz a d o s  p a r a  e l t r a n s p o r te  
in te rn a c io n a l .
E n  e l s e g u ro  de d e re c h o s : la  c u a n tia  to ta l  de  la s  p r im a s  
e m i t id a s , d ism in u id a  en  un p o rc e n ta je  d e s tin a d o  a  t e n e r  en 
c u e n ta  e l v o lu m en  de o p e ra c io n e s  c o r r e s p o n d ie n te s  a  t r a n s ­
p o r te s  in te rn o s .
2) P a r a  to d a s  la s  d e m â s  c a te g o r ia s  de s e g u ro s :  la  c u a n tia  to ­
ta l  de la s  p r im a s  e m itid a s  c o r r e s p o n d ie n te s  a  c o n tr a to s  que 
r e c a ig a n  s o b re  r ie  s go s s i tu a d o s  en e l  e x tr a n je r o .
3 ) P a r a  la s  o p e ra c io n e s  de re a s e g u ro :  la  to ta lid a d  de la s  a c e p - 
ta c io n e s  que p ro v en g an  de e m p r e s a s  e x t r a n je r a s .
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LOS A JU STES EN LA S VARIACIONES D EL  M ARGEN
I. - CONSIDERACIONES G EN ERA LES
L a  ta  s a  c o y u n tu ra l t ie n e  p o r  o b je to  d is u a d ir  a  la s  e m p re ­
s a s  de  a u m e n ta r  e x a g e ra d a m e n te  su  m a rg e n , p a ra  lo  cu a l h em o s  - 
e x p u esto  lo s  d is tin to s  m e c a n ism o s  a  t r a v é s  de lo s  c u a le s  podem os 
l le g a r  a  su  d e te rm in a c iô n . D en tro  de e s to s  m e c a n ism o s , r e v is te  - 
un e s p e c ia l  in te r é s  e l m étodo  que h em o s deno m in ad o  in d ire c to  p o r  
c u an to , deb ido  a  su  s im p lic id a d  o p e ra t iv a  ha  s id o  e l adoptado  en - -  
F ra n c ia  a la  h o ra  de c a lc u la r  la  b a se  de la  ex acc iô n , aunque tie n e  
com o p r in c ip a l in co n v én ien ts  el de  o f r e c e r  una m a y o r im p re c is io n  
en e l c â lc u lo  d e l ex ceso  d e l m a rg e n  p o r  la s  c o r r e c c io n e s  que e s  p r£  
c iso  a p l ic a r le s  y a cuya c o n s id e ra c io n  d e d ic a re m o s  el p ré s e n te  c a ­
p itu le .
C om o h a  quedado  ex p u esto , la  a p lic a c iô n  de e s te  m étodo  
p a ra  c a lc u la r  la  b a se  de la  ex acc iô n  c o n s is te  en  to m a r  com o ex ceso  
de m a rg e n  la  d ife re n c ia  e n tr e  lo s  v a lo re s  aü ad id o s en dos p é rio d e s  
d if e re n te s  de  tiem p o  y la  a p lic a c iô n  de una s e r ie  de m e c a n ism o s  co 
r r e c to r e s  o de a ju s te  que m in o ra ra n  e s ta  d ife re n c ia  de todos a q u e - -  
llo s  e le m e n to s  que puedan g e n e ra r in c re m e n to s  en  el v a lo r  a&adidc 
s in  que é s to s  r e p e rc u ta n  en  lo s  p r e c io s ,  o en c a so  que s i  lo  hagan , 
d icho  e fec to  no se  deba a l  co m p o rta m ie n to  de la  e m p re s a . P o r  ta n -  
to , a l v a lo r  d e l ex c e so  de m a rg e n  que h em o s h a llad o  en  el c ap itu le  
a n te r io r  s e r a  p r e c is e  p r a c t ic a r le  e s te  con jun to  de c o e fic ie n te s  co -  
r r e c to r e s  a fin  de l le g a r  a una c if ra  de la  que e s té n  ex c lu id o s  todos 
aq u e llo s  au m en to s  que no p ro v o can  in flac iô n , o que p ro v o cân d o la , -
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no p u ed a  im p u ta r s e  re s p o n s a b le  a  la  e m p r e s a .  Se t r a t a  de c o r r e g i r  
e l v a lo r  o b ten id o  p a ra  e l e x c e so  de  m a rg e n  una v e z  d ed u c id o  d e l v a ­
lo r  de la  p ro d u c c iô n  e l co n su m e  in te rm e d io , con  una s e r i e  de c o e ­
f ic ie n te s  que p re te n d e n  a ju s ta r  d ich o  v a lo r  en  e l m a rg e n  de r e f e r e n  
c ia .  L o s  a u m e n to s  de m a rg e n  no s e r a  p u es , s o m e tld o s  a  la  ex acc iô n  
sin o  d e sp u e s  de h a b e r  e fec tu ad o  la s  p e r t in e n te s  c o r r e c c io n e s  a t r a ­
v é s  de unos p o rc e n ta je s  que te n g a n  en  cu en ta :
a) L a s  e x p o r ta c io n e s :  P a r a  c o m p a r a r  lo s  v a lo r e s  aR adi- 
dos de dos p é r io d e s  se  h a c e  a b s t r a c c iô n  de a q u e lla  f r a c c iô n  d e l - 
m a r g e n  que c o r r e s p o n d e  a la s  e x p o r ta c io n e s . L a  ra z ô n  se  d eb e  a  - 
que lo s  p re c io s  que r ig e n  en  lo s  m e r c a d o s  in te rn a c io n a le s  o b e d e - -  
cen  a  le y e s  y c o n d ic io n a m ie n to s  d is t in to s  a lo s  que r ig e n  en  lo s  - -  
m e r c a d o s  i n t e r io r e s ,  de a h i  la  n e c e s id a d  de que una ta s a  c o y u n tu ­
r a l  que re c a ig a  so b re  a q u e lla  p a r te  d e l m a rg e n  que c o r r e s p o n d e  a 
la s  e x p o r ta c io n e s  no m o d ifiq u e  la  fo rm a c iô n  in te r io r  de lo s  p re c io s  
d e  a q u e llo s  b ie n e s  que se  d e d ic a n  a la  e x p o r ta c iô n  y p o r  o tro  lad o , 
no co lo q u e  a la s  e m p r e s a s  n a c io n a le s  s u je ta s  a la  ta s a  en  co n d ic io  
n és d e s f a v o ra b le s  en  re la c iô n  a la s  e x t r a n je r a s .
b) L a s  g an an c ia s  de p ro d u c tiv id a d ; L a  ta s a  no debe  p e n a -  
l i z a r  a  la s  e m p r e s a s  m a s  e f ic a c e s  p u e s to  que e llo  c o n lle v a r ia  p r o ­
b lè m e s  m u y  g ra v e s  en  la  e c o n o m ia  en  o rd e n  a la  p ro d u c c iô n  y a l - -  
e m p le o . L o d e s e a b le  s é r ia  que lo s  d is t in to s  s e c to r e s  o r a m a s  donde 
se  l le v e n  a cabo  in c re m e n to s  c o n s id e ra b le s  de p ro d u c tiv id a d  se  r e -  
f le je n , o b ie n  en  una b a ja  de lo s  p r e c io s  o le g i t im a m e n te  en un a u - -  
m en to  de su  v a lo r  an ad id o  s in  que e llo  c o m p o r te  una su b id a  de lo s  - 
p r e c io s  f in a le s .  L a  d e te rm in a c iô n  de un c o e f ic ie n te  que ten g a  en - - 
cu en ta  e s to s  a u m e n to s  t r a e  co n sig o  c o m p lic a c io n e s  a d m in is t r a t iv a s  
in s a lv a b le s  a l r e q u e r i r s e  un c â lc u lo  p a ra  cad a  e m p r e s a .  P a r a  e v i-
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t a r  e s te  p ro b lem s, y p a r t ie n d o  d e  la  n e c e s a r ia  o p e ra t iv id a d  que  se  
e x ig e  p o r  p a r te  de la  A d m in is t r a c io n , s e  ha  p re f e r id o  o b te n e r  un 
c o e f ic ie n te  g lo b a l a p lic a b le  a  to d a s  la s  e m p r e s a s  que fo rm a n  p a r - -  
te  d e  una ra m a  in d u s tr i a l .
c) L o s  a u m e n to s  en lo s  m e d io s  de p ro d u c c iâ n : Se r e f i e r e  
a  lo s  dos co m p o n en te s  b â s ic o s  d e l v a lo r  a fa d id o ; a  s a b e r ,  m an o  de 
o b ra  y equ ipo  o c a p i ta l  p ro d u c tiv e , cuyos a u m e n to s  so n  deb id o  a a  - 
d e c is io n e s  que e sc a p a n  d e l cam p o  e m p r e s a r i a l .  A f in  de in c i ta  r  a  - 
la s  e m p r e s a s  a d e s a r r o l l a r  e l em p le o  y la  in v e r s io n , su s  a u m e n to s  
e fe c tiv o s  de m a r g e n  d e b e râ n  s e r  c o r r e g id c a  p o r  la s  v a r ia c io n e s  
d e l n u m é ro  de  h o r a s  t r a b a ja d a s  y p o r  la s  i i im o b il iz a c io n e s n e ta s ,  -  
de un  afio a o tro .
d) L o s a u m e n to s  de lo s  p r e c io s :  Se t r a t a  de un c o r r e c t iv e  
u n ifo rm e  p a ra  e l  con jun to  de to d a s  la s  e m p r e s a s  s u je ta s  a la  e x a c - -  
c iô n  que co nv iene  in t ro d u c i r  p a r a  t e n e r  en c u e n ta  e l n iv e l de p r e - -  
c io s  f i ja d o s  com o  o b je tiv o  p o r  lo s  p o d e r  e s  p û b lic o s . L a  d e te r m in a ­
c iô n  de un c o e f ic ie n te  que e x p re s e  d e  fo r m a  a p ro x im a d a  la  ev o lu c iô n  
de p re c io s  e s p e r a d a  p a r a  e l co n ju n to  de  la  e co n o m ia  y no im p u ta b le s  
a l  c o m p o r ta m ie n to  de la  e m p r e s a ,  s e r a  su m ad o  a l q u e  d é te r m in a  -  
e l n iv e l de  p ro d u c tiv id a d  p a ra  s im p l i f i c a r  el c â lc u lo  d e  la  b a s e  (1).
Una v ez  c a lc u la d o s  y a p lic a d o s  e s to s  in d ic e s  c o r r e c to r e s  
l le g a m o s  f in a lm e n te  a l  c â lc u lo  de la  b a s e  de la  ex a c c iô n , que t r a s  - 
la  a p lic a c iô n  de l tip o  c o r r e s p o n d ie n te  nos d e te r m in a r â  e l im p o r te  - 
a  p a g a r  en co n cep to  de ta s a  c o y u n tu ra l .
S in  e m b a rg o , e s te  c a m in o  e n c u e n tra  en  su  r e c o r r id o  g ra  
ves y c o m p le jo s  p ro b le m a s  de o rd e n  te ô r ic o  y té c n ic o  que p r e c i s a n
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s e r  a n a liz a d o s  p re v ia m e n te  a l  o b je to  de p o d e r l l e g a r  a una é la b o ra  
c iô n  lo  m a s  c o r r e c t s  y p r é c i s a  p o s ib le  de lo s  d is t in to s  c o e fic ie n te !  
com o  p a so  p re v io  a  la  d e te rm in a c iô n  de la  b a s e  de  la  e x a c c iô n . Va 
m o s p u es a  e s tu d ia r  p o r  s e p a ra d o  toda  la  p ro b le m â t ic a ,  ta n to  te ô r ; 
ca  com o p r â c t ic a  que p la n te a n  e s ta s  c u e s t io n e s  y p a ra  e llo , d ed ica  
r e m o s  lo s  p rô x im o s  t r è s  c a p itu le s  a  su  c o n s id e ra c iô n , no s in  an te i 
v o lv e r  a i n s i s t i r  que e l e x c e so  de m a rg e n  o ex c e d e n te  in f la c io n is ta  
r é s u l ta  de la  d if e re n c ia  e n tr e  e l m a rg e n  hab id o  en  el e je r c ic io  que 
se  ex ige  la  ta s a  y e l m a rg e n  d e l e je r c ic io  a n te r io r  o m a rg e n  de  re .  
f e r e n c ia .  E s  s o b re  e s to s  m â r g e n e s ,  y m â s  c o n c re ta m e n te  s o b re  el 
m a r g e n  de r e f e r e n d a ,  s o b re  e l que se  p r a c t i c a r â n  e s to s  a ju s te s  y 
c o r r e c c io n e s  que v am o s a a n a l i z a r .
II. - LAS E X PO R TA C IO N ES
P a r a  e x c lu ir  la s  e x p o r ta c io n e s  d e l cam p o  de a p lic a c iô n  • 
de la  ta s a  c o y u n tu ra l, e l m a rg e n  de cad a  p e rlo d o  puede c a lc u la r s e  
p o r  la  d if e re n c ia  e n tr e  la s  v en ta  s s o b re  e l m e rc a d o  in t e r io r  y una 
p a r te  p ro p o rc io n a l de la s  c o m p ra s , c a lc u la d a  seg u n  la  p ro p o rc iô n  
que e l v o lu m en  de v en ta  a s o b re  e l m e rc a d o  in t e r io r  g u a rd s  co n  r e ­
la c iô n  a l n iv e l de p ro d u c c iô n  to ta l .  Se t r a t a  p u e s , de no in c lu ir  den 
t r o  d e l co ncep to  de m a rg e n  a q u e lla  p a r te  d e l v a lo r  aRadido que c o ­
rre s p o n d e  a la  p ro d u c c iô n  d e s t in a d a  a  la  e x p o r ta c iô n , p a ra  lo  cu a l, 
s e  ex ig e  m in o r a r  de la s  v en ta  s i n t e r io r e s  la  p a r te  p ro p o rc io n a l de 
consum o  in te rm e d io  que va d e s tin a d o  a  v e n ta s  en  e l  e x te r io r .
E s ta  d is p o s ic iô n  fa v o re c e  c la r a m e n te  a aq u e l g rupo  de - 
e m p r e s a s  que au m e n ta n  la  p a r te  c o r r e s p o n d ie n te  a  e x p o r ta c io n e s  - 
en su  c i f r a  de n é g o c ie s , c o n stitu y en d o  a s i  un in c e n tiv e  a la  e x p o rta
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c iô n . L a s  ra z o n e s  que p u ed en  b a r a j a r s e  en  fa v o r  de  e s ta  e x o n e ra - -  
c io n  s e  r e f i e r e n ,  s o b re  to d o , a  lo s  e fe c to s  que se  p ro d u c ir fa n  s o b re  
la  b a la n z a  de p ag o s y p o r  m o tiv o s  d e  eq u id ad . D e sd e  e l p r im e r  p la n  
te a m ie n to , r é s u l ta  im p ro c e d e n te  p ro v o c a r  a u m e n to s  de p re c io s  d e  - 
lo s  b ie n e s  y s e r v ic io s  d e d ic a d o s  a  la  e x p o r ta c iô n  com o c o n se c u e n c ia  
de la  t a s a  c o y u n tu ra l f r e n te  a  la s  e m p r e s a s  e x t r a n je r a s  no s o m e ti -  
d a s  a e l l a s ,  s i  d ic h o s  a u m e n to s  co n lle v a n  un e n c a re c im ie n to  de  la s  
e x p o r ta c io n e s  y un a b a ra ta m ie n to  de  la s  im p o r ta c io n e s .  L o s  e f e c ­
to s  p u ed en  r e s u l t a r  e s p e c ia lm e n te  c o n tr a p ro d u c e n te s  s i te n e m o s  en 
c u e n ta  que a  p a r t i r  de 1973, uno de lo s  p ro b le m a s  co n  que b a n  te n i -  
do que lu c h a r  d e n o d a d a m e n te  la s  eco n o m fas  o c c id e n ta le s ,  h a  s id o  - 
e l de su  d é f ic it  c o m e r c ia l .  A s f  p u e s , no p a re c e  que r e s u i te  a c o n s e -  
ja b le  p e n a l iz a r  lo s  a u m e n to s  de m a r g e n  que c r e a n  la s  e m p r e s a s  e x ­
po r t a d o r a s ,  o a q u e lla  s que no e s ta n d o  to ta lm e n te  d e d ic a d a s  a e s ta  - 
a c tiv id a d  a p lic a n  p a r te  de s u  o u tp u t a  e lla , ya que s i  b ien  e l la s  m H  
m a s  so n  la s  m e n o s  in te r e s a d a s  en  p ro d u c i r  in c re m e n to s  de su  v a - -  
lo r  afiad ido  que se  t r a n s f i e r a  a  m a y o r e s  p r e c io s  p o r  cu an to  su s  s a -  
l id a s  a  m e r c a d o s  e x te r io r e s  e s tâ n  co n d ic io n a d a s  a  que p ro d u z c a  a 
p r e c io s  c o m p é tit iv e s ,  p o r  o t r o  la d o , la s  p ro p ia s  d if ic u l ta d e s  que  - 
l e s  su p o n d rfa  s o p o r ta r  una c a rg a  m â s  a  t r a v é s  d e l pago  de la  ta s a ,  
in f la r f a  d e  a lg u n a  fo rm a  lo s  p r e c io s  f in a le s  o en  e l m e jo r  de lo s  ca  
S O S ,  r e d u c i r f a  lo s  b e n e f ic io s , lo que se  t r a d u c ir f a  en un e fec to  n e ­
g a tiv e  s o b re  la  b a la n z a  de  p a g o s .
P o r  lo  que r e s p e c ta  a  la  eq u id ad  o ju s t i c ia  de e s te  a ju s te  
p r a c t ic a d o  en  e l  m a rg e n , p a r e c e  ra z o n a b le  p e n s a r  que no  e x is te  
ju s t i f ic a c iô n  p o s ib le  p a r a  d i s c r im in a r  en  c o n tr a  de  la s  e m p r e s a s  - 
in t e r io r e s  s u je ta s  a l pago  de  la  t a s a  f r e n te  a  la s  e x t r a n je r a s  que - 
se  m u e v e n  en  o t r o s  m e rc a d o s  y p o r  ta n to , no s u je ta s  a  la  e x a c c iô n . 
Si ta n to  una s com o  o t r a s  h an  de  a c tu a r  en ig u a ld ad  de c o n d ic io n e s , 
g u ia d a s  c a s i  e x c lu s iv a m e n te  p o r  c r i t e r io s  de p ro d u c tiv id a d  y q u ie -
2 0 5 .
r e n  o c u p a r  un p u e s to  im p o r ta n te  en un m e rc a d o  c o m p e tit iv o  (2), s e ­
r a  p r e c is o  no in te rp o n e r  o b s ta c u lo s  que im p o s ib i l i te n  e s ta  ig u a ld ad , 
s len d o  uno de  e s to s  o b s ta c u lo s  el e s ta b le c im ie n to  d e  una t a s a  co y u n ­
tu r a l  com o in s tru m e n to  a n ti in f la c io n is ta , a  la s  e m p r e s a s  d e l p a is .
A d e m â s , e s  p r e c i s o  h a c e r  c o n s ta r ,  co m o  h a  p u e s to  de  - 
m a n if ie s to  e l  p ro p io  p r i m e r  m in is t r e  f r a n c é s  (3), que la  t a s a  coyun 
tu r a l  es un m ed io  m â s  d e  lu c h a  c o n tr a  la  in f la c iô n  in te r n a ,  y  en  con^ 
s e c u e n c ia , p a r a  n ad a  se  ha  de te n e r  en c u e n ta  lo s  c o m p o r ta m ie n to s  
e m p r e s a r i a le s  cuando  d e  e llo s  se  d é r iv a  una su b id a  de p re c io s  en - 
lo s  o u tp u ts  d e s tin a d o s  a  m e r c a d o s  e x t r a n je r o s .
E n  e s te  se n tid o  s e  ha  m a n ife s ta d o  J e a n - P a u l  C o u rth eo u x
(4) en un tr a b a jo  r e f e r e n te  a l e s tu d io  de la  t a s a  c o y u n tu ra l en F r a n ­
c ia .  E l a u to r  ha  r e s a l ta d o  la  n e c e s id a d  de e x c lu i r  d e l â m b ito  de ap li 
c a c iô n  de la  ta s a  a la s  e x p o r ta c io n e s  a fin  de f a v o r e c e r  e l e q u il ib r io  
de la  b a la n z a  c o m e r c ia l  en el vec in o  p a is  y p a r a  no d e s f a v o r e c e r  a 
la s  e m p r e s a s  que a c tu a n  en  lo s  m e rc a d o s  e x te r io r e s  en  c o m p e te n - -  
c ia  con  o t r a s  e m p r e s a s  e x tr a n je r a s  (que no qu ed an  s o m e tid a s  a l p a ­
go de la  ta s a  p o r  su  c o m p o r ta m ie n to  in f la c io n is ta ) .  S in  e m b a rg o , po 
d r i a  p ro d u c i r s e  un e fe c to  im p ré v is ib le  en e l c o m p o r ta m ie n to  e m p r e ­
s a r ia l  de a q u e lla s  e n tid a d e s  que c o lo c a n  su  p ro d u c c iô n  ta n to  en  el - 
m e rc a d o  in te r io r  com o en  e l e x tr a n je r o .  E s te  c o m p o r ta m ie n to  se  - 
r e f ie r e  a  la  t r a s la c iô n  que p o d r ia n  h a c e r  la s  e m p r e s a s  de lo s  au m er 
to s  in f la c io n is ta s  de su s  m â r g e n e s  so la m e n te  s o b re  lo s  p r e c io s  de - 
lo s  o u tp u ts  d e s t in a d o s  a  la  e x p o r ta c iô n . A l q u e d a r  e x o n e ra d o  d e l pa^ 
go de la  ex a c c iô n  e s to s  a u m e n to s  de m a rg e n , q u ed a  s ie m p re  una - 
p u e r ta  a b ie r ta  p a ra  que c u a lq u ie r  au m en to  s e  r e f le je  p o r  p a r te  de - 
la  e m p r e s a  en una su b id a  de  p re c io s  m a y o r e s  de a q u e llo s  p ro d u c to s  
que se  d e d ica n  a lo s  m e r c a d o s  e x tr a n je r o s .  E l p ro b le m a  a p r im e r a
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v is ta  p a r e c e  t r a e r  c o n se c u e n c ia s  g r a v e s  s o b re  e l e q u il ib r io  e x te r ­
n e , p o r  cu an to  la  p e rd id a  de  c o m p e tit iv id a r; que o c a s io n a  una su b id a  
d e  lo s  p r e c io s  en lo s  b ie n e s  d e s t in a d o s  a  la  e x p o r ta c iô n  p ro v o c a  una 
d is m in u c iô n  de  e s ta  y un a u m en to  d e  l a s  im p o r ta c io n e s  co n  lo s  co n - 
s ig u ie n te s  e fe c to s  s o b re  la  b a la n z a  de p a g e s . De a h i que p u d ie ra  
a d u c ir a e  q u e  una e x c lu s iô n  de la s  e x p o r ta c io n e s  d e l c a m p o  de  a p l i ­
c a c iô n  de la  t a s a ,  y a  p e s a r  de la s  a rg u m e n ta c io n e s  m a n te n id a s  an -  
t e r io r m e n te ,  puede o c a s io n a r  p ro b le m a s  s o b re  la  b a la n z a  de  pagos 
m a s  g ra v e s  que la s  f in a lid a d e  s p e r s e g u id a s ,  en  ta n to  que  la s  e m - -  
p r e s a s  p u ed en  a f e c ta r  s u s  in c r e m e n to s  de  m â r g e n e s  in f la c io n is ta s  
a  la s  e x p o r ta c io n e s  ev itando  a s i  e l pago  d e  la  ta s a  p e ro  p ro v o can d o  
una  e le v a c iô n  de lo s  p re c io s  de a q u e llo s  b ie n e s  que h an  de  c o m p e tir  
en  lo s  m e r c a d o s  e x tr a n je r o s .  E s te  c o m p o r ta m ie n to  p u d ie ra  e v i t a r -  
s e  s i , com o m a n tie n e  un g rupo  de e x p e r to s ,  e l âm b ito  de a p lic a c iô n  
d e  la  ta s a  se  h ic ie s e  ex ten s iv o  a  to d a  en tid a d  p ro d u c tiv a , c u a lq u ie ra  
que fu e s e  e l d e s tin o  f in a l de su  p ro d u c c iô n , ya  que de e s ta  fo rm a  se  
p e n a l i z a r i a  todo au m en to  en e l m a rg e n  que fu e se  in f la c io n is ta  con  - 
lo  que la s  e m p r e s a s  no e n c o n tr a r ia n  v ia  p o s ib le  de  e v a s iô n  (5). En 
apoyo  de e s ta  p o s tu r a  s e  ha  m a n ife s ta d o  una N o ta  p u b licad a  p o r  P . 
P r i s s e r t  (6), en e l  sen tid o  de q u e , a un en e l c a s o  de que se  e x ig ie -  
s e  e i pago  de la  t a s a  co y u n tu ra l a todo  tip o  de e m p r e s a s ,  tan to  in te  
r i o r e s  co m o  d e d ic a d a s  a  la  e x p o r ta c iô n  s ie m p re  y cuando  lo s  a u - -  
m e n to s  de su s  m â rg e n e s  s o b re p a s e n  un u m b ra l e s tim a d o  com o in -  - 
f la c io n is ta ,  la s  n o rm a s  co n ten id a s  en e l  G A TT y en  e l p ro p io  T r a ta  
do de R o m a  de 1957, p e rm it i r â n  d e s g r a v a r  de  la  c o r r e s p o n d ie n te  - 
ta s a  a a q u e llo s  p ro d u c to s  d e s tin a d o s  a la  e x p o rta c iô n , con  lo  cu a l - 
s e  co n s ig u en  dos c o sa s : p o r un la d o  é v ita  r  que la s  e m p r e s a s  e x p o r-  
ta d o r a s  in f le n  e x c e s iv a m e n te  su s  m â r g e n e s  y en  c o n se c u e n c ia  su s  - 
p r e c io s ,  con lo s  e fe c to s  n e g a tiv o s  que se  p ro d u c e n  s o b re  la  b a la n z a  
de p ag o s , y en segundo  lu g a r , no s u je ta r  re a lm e n te  a l pago  de  la  - -
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e x a c c iô n  a a q u e l la s  a c t iv id a d e s  p ro d u c tiv a s  que se  c a n a l iz a n  h a c ia  
la  e x p o r ta c iô n  ta l  y  co m o  s e  p re te n d îa  in ic ia lm e n te .
S in  e m b a rg o , e x is te  un e r r o r  de a p re c ia c iô n  en el g rupo  
de a u to r e s  que se  h an  m o s tr a d o  p a r t id a r io s  d e  e s ta  p o s tu ra  p u es to  
que o lv id an  que, e s to s  a ju s te s  f i s c a le s  en f r o n te r a ,  ta n to  seg û n  no£ 
m a s  d e l G A TT co m o  en  e l p ro p io  T ra ta d o  de R o m a , so lo  se  r e f i e - -  
r e n  a l  c a so  de im p u e s to s  in d ire c to s  (p r in c ip io  de a ju s te  seg u n  e l 
p a is  de d e s tin o )  y p o r  lo  ta n to , qu ed a  ex c lu fd a  la  ta s a  c o y u n tu ra l 
p u e s to  que n i t ie n e  e l c a r â c t e r  de g ra v a m e n  o im p u e s to  com o  ya r e -  
f le ja m o s  en c a p itu lo s  a n te r io r e s  n i t ie n e  ta m p o c o  e l  c a r â c t e r  de in ­
d i r e c to .  Q ueda c la r o ,  que p a r a  e l c a s o  que e s ta m o s  e s tu d ia n d o , en  
el su p u es to  de que se  e x ig ie se  el pago  de la  t a s a  a  to d a s  la s  e m p r e ­
s a s  y fu e se  o b je to  de d e s g ra v a c iô n  s i se  t r a t a s e  de e x p o r ta c io n e s ,  
no puede l l e v a r s e  a  cab o  e s te  u ltim o  su p u e s to  ya que seg u n  la s  n o r ­
m a s  in te rn a c io n a le s  de c o m e rc io  e x te r io r  p o r la s  que se  r ig e n  la  - 
c a s i  to ta lid a d  de lo s  p a is e s ,  sô lo  es p e rm is ib le  p r a c t i c a r  e s ta s  - -  
d e sg ra v a c io n e s  en e l c a so  de im p u e s to s  in d i r e c to s ,  y com o hem os 
d icho , la  ta s a  c o y u n tu ra l n i puede co n s id e  r a r s e  com o un im p u e s to , 
ni t ie n e  e l c a r â c t e r  de in d ire c to .
H a s ta  a q u i, h e m o s  e x p u e s to  una s c o n s id e ra c io n e s  en  to r -  
no a la  c o n v e n ie n c ia  o no d e  e x im ir  d e l â m b ito  de  a p lic a c iô n  d e  la  - 
ta s a  c o y u n tu ra l a  la s  e x p o r ta c io n e s . a s i  co m o  e l m e c a n is m o  de  a ju s  
te  en e l su p u e s to  de s e r  e x c lu id a s . E l r e s u l ta d o  que h a  a r r o ja d o  el 
b a la n c e  de p ro s  y c o n tr a s  p a re c e  s e r  p o s i t iv e  en  to r n o  a la  e x c lu - - 
s iô n  p o r  la s  ra z o n e s  ya a lu d id a s . No o b s ta n te ,  e s ta  e le c c iô n  no r é ­
su lta  ta  ja n te  y l ib r e  de a lg u n o s  in c o n v é n ie n ts  s que co n v ien e  a n a l i -  - 
z a r ,  m o tiv o  p o r  e l cu a l, la  p ro p ia  le y  n u m é ro  7 4 -1169  de 30 de d i ­
c ie m b re  de 1974 que in s ti tu y e  la  ta s a  c o y u n tu ra l en F r a n c ia  (7), e£  
ta b le c e  en su  a r t ic u lo  6. I, la  p o s ib il id a d  de que la s  e m p r e s a s  pue-
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dan a b s te n e r s e  de p r a c t i c a r  la s  c o r r e c c io n e s  p e r t in e n te s  en  su  m a£  
gen p o r la  p a r te  que c o rre s p o n d e  a la s  e x p o r ta c io n e s .
Con m o tivo  d e  una en m ien d a  p re s e n ta d a  en  e l Senado (8), 
l a s  e m p r e s a s  te n d râ n  l a  p o s ib il id a d  de a b s te n e r s e  de  e fe c tu a r  e s - -  
ta s  c o r r e c c io n e s  en  e l m a r g e n  c o r r e s p o n d ie n te  a  la s  e x p o r ta c io n e s , 
en m ien d a  que p o s te r io rm e n te  a d q u ir io  f i rm e z a  en  e l  tex to  le g a l d e ­
f in it iv e . L a s  ra z o n e s  que p ro v o c a ro n  e s ta  p o s tu ra  s e  b a sa b a n  en - -  
lo s  e fe c to s  que so b re  la s  p ro p ia s  e m p r e s a s  p o d r ia  a c a r r e a r  una 
d ism in u c iô n  de su s  e x p o rta c io n e s  de un afio a o tro , y p o r ta n to , la  
fo rm a  en que a f e c ta r ia  a l  m a rg e n . E n  e fe c to , s i  com o se  hab ia  a fi£  
m ad o , e r a  co n v en ien te  e x c lu ir  la s  e x p o r ta c io n e s , o a l  m en o s  c o r r e -  
g i r la s ,  en la  d e te rm in a c iô n  d e l m a rg e n  a l o b je to  de  que no q u ed a - -  
r a n  s u je ta s  a l pago de  la  ta sa , a q u e lla s  e n t id id e s  que en  re la c iô n  a 
su  p ro d u cc iô n  to ta l m a y o r  v o lum en  d e d ic a se  a  la  ex p o rta c iô n  s e r fa n  
la s  m âs  fa v o re c id a s  p o r  e s te  tr a ta m ie n to . P e r o  s i s e  p ro d u cfa , p o r 
ra z o n e s  a je n as a la  p ro p ia  e m p re s a , una d is m in u c iô n  de e s a s  expo£ 
ta c io n e s  en el e je r c ic io  s ig u ien te , é s to  p o d rfa  c o n tr ib u ir  a  h a c e r  - 
que a p a re c ie s e  un ex ced en te  aunque no tuv ie . e  un c a r â c t e r  in f la c io ­
n is ta ,  b ien  en tend ido  que, lo s  c re c im ie n to s  de m a rg e n  a s f  p ro d u c i-  
dos no p ro v ie n e n  n e c e s a r ia m e n te  de una a c tiv id a d  e s p e c u la tiv a , s i ­
no que se  t r a ta  de c re c im ie n to s  le g f tim o s  que p ro v o can  en la  m ay o - 
r fa  de lo s  c a s o s  a u m e n to s  en  e l v o lu m en  re a l  de p ro d u cc iô n . En e s ­
te  c a so , la  a p lic a b il id a d  de la  ta s a  p o d rfa  a c a r r e a r  p ro b le m a s  m a ­
y o re s ,  de ah f que se  haya  optado p o r  o f r e c e r  a  la s  e m p r e s a s  la  do- 
b le  p o s ib ilid ad  de c o r r e g i r  el m a rg e n  en la  p a r te  c o rre s p o n d ie n te  a 
la s  e x p o rta c io n e s  de m odo que aqué l se a  d ism in u id o  en la  p r o p o r - -  
c iôn  que r e p r é s e n ta  la  p ro d u cc iô n  d e s tin a d a  a la  e x p o rta c iô n  en  el 
v o lum en  de p ro d u c c iô n  to ta l , o b ien , que se  a b s te n g a n  de  p r a c t ic a r  
d ich o s  a ju s te s  a l  o b je to  de év ita  r  lo s  p ro b le m a s  que a n te r io rm e n te  
a c a b a m o s  de r e s e n a r .  (9)
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A si pues, p a ra  te n e r  en  cuen ta  la s  cond ic iones de d e te r ­
m in ac iô n  de los p re c io s  en lo s  m e rc a d o s  in te rn a c io n a le s  deb idas a 
la  com petencia  e x te r io r  y p a ra  r e s p e ta r  la  n e c e s a r ia  igualdad  en - 
e s to s  m e rc a d o s  e n tre  la s  e m p re s a s  n ac io n a le s  y la s  e x tr a n je r a s  no 
so m e tid a s  a la  ta s a , se  ha p re fe r id o  en la  le g is la c iô n  f r a n c e s a  no - 
s o m e te r  a l  pago de la  ex acc iô n  m âs  que e l m a rg e n  in te r io r  defin ido 
a  p a r t i r  del m a rg e n  to ta l, en  p ro p o rc iô n  a la  c if ra  de nég o c ié s  de - 
ex p o rtac io n es  que guarda  con el volum en de négociés to ta l, e x c lu f­
da s ta  sa  s e im p u esto s  in d ire c to s , ten iendo  e s ta  c o r re c c iô n  del m a £  
gen un c a r â c te r  fa c u lta tiv e .
III. - LAS GANANCIAS DE PRODUCTIVIDAD.
III. 1. - C oncepto  y sign ificado .
V am os segu idam en te  a  in tro d u c irn o s  en el estud io  de uno 
de los co e fic ien tes  c o r r e c to re s  que hà re v e s tid o  m a y o r in te ré s  d e n ­
tro  de los d is tin to s  g rupos de e s tu d io s . co m isio n es  y ex p e rto s  que - 
han c o n sid e rad o  el tem a  de la  ta s a  co y u n tu ra l en F ra n c ia  an te s  de - 
su  im plan ta  ciôn (10). Nos re fe r im o s  al tr a ta m ie n to  de la s  ganancias 
de p roduc tiv idad  y a l a ju s te  que es p re c is o  p ra c t ic a r  en el m a rg e n  - 
de r e f e r e n d a .
En p rin c ip io , lo s  d ife re n te s  tr a b a jo s  que se  han re a liz a d o  
en  el vecino  pafs , han puesto  de m a n if ie s to  la  n ece s id ad  de te n e r  en 
cuen ta  la s  ganancias de p rod u c tiv id ad  en fo rm a  de un ind ice u n ifo r­
m e p a ra  todas la s  e m p re sa s  cu a lq u ie ra  que fu e se  e l s e c to r ,  de m o ­
do que re f le je  la  evoluciôn  de la  p ro d u c tiv id ad  global de los fa c tu re s  
en la  econom ia. E s ta  so iuciôn  ré s u lta  s e r  ne ut r  a en re la c iô n  al m e -
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c a n is m o  d e ‘r e d is tr ib u c iô n  de la s  g a n a n c ia s  de p ro d u c tiv id a d , lo  - -  
que supone un a sp e c to  p o s itiv o  com o  d e sp u é s  v e re m o s . A l m ism o  
tie m p o , o f r e c e  la  v e n ta ja  de  la  g ra n  s im p lic id a d  que c o n lle v a  un - -  
a ju s te  p ra c t ic a d o  de e s ta  m a n e r a .
No o b s ta n te , p u ed en  e x i s t i r  g ra v e s  in co n v én ien ts  s  en  o r ­
den  a  la  p ro d u c c iô n ,m e rm a n d o  c o n s id e ra b le m e n te  lo s  in c e n tiv o s  - -  
e m p r e s a r i a le s  p o r e l  t r a ta m ie n to  d is c r im in a to r io  que puede su p o ­
ne r  a p l i c a r  un c o e fic ie n te  c o r r e c to r  u n ifo rm e  y fo r f a ta r io  p a ra  to ­
d a  la  e co n o m ia  s in  d is t in c iô n  de  s e c to r e s  y r a m a s .
A n te s  de c o n s id e r a r  e s to s  p ro b le m a s , co n v ien e  p a s a r  a 
a n a l i z a r  lo s  d is t in to s  a s p e c to s  que c o n tie n s  e l té rm in o  p ro d u c tiv i­
dad  y e l a lc a n e e  d e l m is m o .
L a  p ro d u c tiv id a d  podem os d e f in ir la  com o e l c o c ie n te  r é ­
s u l ta n te  de d iv id ir  el to ta l de la  p ro d u c c iô n  en un in s ta n te  d e te r m i-  
nado , p o r  uno o v a r io s  f a c to re s  de la  p ro d u c c iô n , con  lo  que l l e g a ­
m o s a  la  d e lim ita c iô n  d e l co n cep to  de  p ro d u c tiv id a d  de un fa c to r  - 
que nos m id e  e l  g ra d o  de  e f ic a c ia  eco n ô m ica  de una e m p r e s a .  E s ­
te  co ncep to  debe s e r  c la r a m e n te  d is tin g u id o  d e l con cep to  de re n ta -  
b ilid ad  eco n ô m ic a , de m a n e r a  que p ro d u c tiv id a d  y re n ta b il id a d  s u -  
ponen  c o s a s  c o m p le ta m e n te  d is t in ta s  en e l â m b ito  de  c o n s id e ra c iô n  
de la  ta s a  c o y u n tu ra l que p re te n d s  g r a v a r  la s  p lu s v a lia s  in f la c io - -  
n is ta s .
A l h a b la r  de re n ta b il id a d  e c o n ô m ica  nos e s ta m o s  r e f i - -  
r ie n d o  a  la  r e la c iô n  e x is ta n te  e n tr e  unos in g re s o s  d eb id o s a l d e s a -  
r r o l lo  de una d e te rm in a d a  a c tiv id a d  re s p e c te  a lo s  g a s to s  en  que se  
ha in c u r r id o  p a ra  la  o b ten c iô n  de a q u e llo s . Se t r a ta  p u es  de t e r m i ­
n e s  d is t in to s ,  no sô lo  p o r  la  f in a lid a d  que am bos p re te n d e n  r e f i e - -  
j a r ,  s in o  ta m b ié n  p o r su  re s p e c t iv e  c a r â c t e r  fin . n c ie ro  en  e l c a so
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de la  r e n ta b il id a d , lo  que h ace  a u s ta n c ia lm e n te  d is t in to s  a m b o s  - 
co n cep to s  (11). A s f  p u e s , lo s  a u m e n to s  de  p ro d u c tiv id a d  y lo s  c r ^  
c im ie n to s  de re n ta b il id a d  re q u ie r e n  en  e l c a s o  de l a  t a s a  c o y u n tu ­
r a l  un tr a ta m ie n to  d if e re n te .  L o s  p r im e r o s  m u e s t r a n  lo s  e s f u e r - -  
zo s y  la  e f ic a c ia  de la s  e m p r e s a s  en  o rd e n  a  una  m a y o r  r a c io n a l i -  
dad  en  la  a s ig n a c iô n  de  lo s  r e c u r s o s  y m e jo r  c o m p o r ta r r  len to  e m ­
p r e s a r i a l  lo  que p e rm ite  la  p o s ib il id a d  de una  b a ja  en lo s  p r e c io s  
f in a le s  d e l s e c to r  o r a m a  c o r r e s p o n d ie n te  (12 ). P o r  e l c o n t r a r io ,  
en  la  m e d id a  en que no se  dan  e s ta s  g a n a n c ia s  de p ro d u c tiv id a d , - 
todo in c re m e n to  en  e l n iv e l de r e n ta b il id a d  de la  e m p r e s a  p r o v ie ­
n s  de co n d ic io n a m ie n to s  eco n ô m ico s  e x te rn o s  a  la  e m p r e s a  y p a r -  
t ic u la r m e n te  de te n d e n c ia s  a lc i s t a s  en  e l m e rc a d o  de b ie n e s  y s e ^  
v ic io s  d eb idos a  p re s io n e s  de la  d em an d a . Si é s to  e s  a s f , p a r e c e  - 
ra z o n a b le  in c lu ir  todo  c re c im ie n to  de re n ta b il id a d  de la  e m p r e s a ,  
(p ro v o c a d o  com o  h e m o s  d icho  p o r e l p ro p io  p ro c e s o  in f la c io n is ta  
que p a d e c e  la  econom ia) d e n tro  d e l cam p o  de  a p lic a c iô n  de la  t a s a  
co y u n tu ra l, todo lo  c o n tr a r io  que c a b r f a  p e n s a r  s o b re  lo s  c r e c i - -  
m ie n to s  de p ro d u c tiv id a d  ya que una e x a c c iô n  o g ra v a m e n  s o b re  - 
é s to s  c o r r e r f a  e l r i e s  go de p e n a l iz a r  lo s  e s f u e rz o s  que la s  e m p r^  
s a s  a c o m e te n  p a r a  r e d u c i r  su s  c o s te s  r e la t iv e s  y en  d e fin it iv a  r a -  
c io n a l iz a r  su  p ro d u c c iô n . E s ta s  g a n a n c ia s  de p ro d u c tiv id a d , en  un 
h o r iz o n te  m â s  a m p lio , se  d ifunden  en  e l con jun to  de  la  e c o n o m ia  - 
de una m a n e ra  p o s i t iv a  a todos lo s  e fe c to s , o b ie n  en  fo rm a  de  una  
d ism in u c iô n  de lo s  p r e c io s  r e la t iv e s ,  lo  que supone  un au m en to  
d e l b ie n e s ta r  eco n ô m ico  a  t r a v é s  de un au m en to  de re n ta  r e a l  de - 
lo s  c o n su m id o re s ; o b ie n  en  un au m en to  de la  r e n ta  r e a l  de a q u e ­
l lo s  f a c to re s  que in te rv ie n e n  en e l p ro c e s o  p ro d u c tiv e  que ha  o b te ­
n ido g a n a n c ia s  de p ro d u c tiv id a d  y en  una re d u c c iô n  d e l tie m p o  t r a -  
b a jad o  (1 3 ) .
C u a le s q u ie ra  que s e a n  lo s  ra z o n a m ie n to s  que n o s  11e-- 
ven  a  m o s t r a r  la s  v e n ta ja s  que supone  un  au m en to  - - - - - -
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de p ro d u c tiv id a d  y en  c o n se c u e n c ia , la  c o n v e n ie n c ia  de e x c lu i r la s  
d e l  â m b ito  d e  a p lic a c iô n  de  la  ta s a ,  no p u ed e  h a c e rn o s  o lv id a r  la  
r e la c iô n  e x is ta n te  e n tre  lo s  a u m e n to s  d e  p ro d u c tiv id a d  y lo s  a u - -  
m e n to s  de  re n ta b il id a d  que  a q u e llo s  p u ed en  p ro d u c i r .
L a  a p re c ia c iô n  r é s u l ta  co n v en ie n te  a i q u e re m o s  c la r i f i -  
c a r  p o s tu r a s  y a rg u m e n ta c io n e s  a  la  h o r a  de  d e c id i r  que  e s  lo  que  
d ebe  s o m e te r s e  a  la  e x a c c iô n  y  que  no d eb e  s o m e te r s e .  S i com o - 
h e m o s  v is to ,  to d a  g an an c ia  de p ro d u c tiv id a d  l le v a  c o n s ig o , o unos 
p r e c io s  r e la t iv o s  m e n o r e s  o un in c re m e n to  de  r e n ta  r e a l  en  lo s  disi 
t in to s  c o m p o n e n te s  d e l m a r g e n  s in  que e llo  se  tr a d u z c a  en  unos 
p r e c io s  m a y o r e s ,  n inguno  de lo s  e fe c to s  que d e l m is m o  se  d e r iv a n  
r e f l e j a r â n  un c o m p o r ta m ie n to  in f la c io n is ta  y en c o n se c u e n c ia , no 
h a b râ  r a z ô n  p a ra  que e s ta s  g a n a n c ia s  s e a n  p e n a liz a d a s  p o r la  a p li 
c a c iô n  de  la  ta s a .  Todo lo  c o n tr a r io  se  p ro d u c e  cuando  lo  que e s ta  
m o s  c o n s id e ra n d o  son  lo s  c r e c im ie n to s  de r e n ta b il id a d  de la  e m - - 
p r e s a  ya que  é s to s  se  o c a s io n a n  p o r  a u m e n to s  e x p e r im e n ta d o s  e n - 
lo s  p r e c io s  de v e n ta  d eb id o  a c a u s a s  que a fe c ta n  d ir e c ta m e n te  a l  - 
m e r c a d o ,  co m o  pu ed e  s e r  una te n d e n c ia  de  é s te  a l a lz a  de p r e c io s .
E x c lu ir  d e l p ag o  de la  ta s a  d ic h o s  c r e c im ie n to s  supone  - 
d e  j a r  f u e r a  de  su  cam p o  de  a p lic a c iô n  a u m e n to s  d e l m a rg e n  que 
tie n e n  un c la r o  e fe c to  in f la c io n is ta ,  y dado  que e s to s  a u m e n to s  p ro  
v o c a râ n  a su  vez  una c a d e n a  que se  e x te n d e râ  a l r e s to  de lo s  s e c to  
r e s ,  r é s u l t a  év id en te  la  n e c e s id a d  de g ra v a r lo s  p a r a  que de e s ta  - 
f o rm a , a q u e lla s  e m p r e s a s  que o b tien en  una m a y o r  re n ta b il id a d  - -  
p o r  a u m e n ta r  su s  in g re s o s  v ia  unos p r e c io s  m a y o r e s ,  s e  v ean  m o -  
t iv a d o s  a no a c r e c e n ta r l  a .
S in  em b a rg o , e s ta  d e lim ita c iô n  no es  ta n  s e n c i l la  s i  c o ­
m o  p a r e c e  ra z o n a b le , e n  e l  c a so  en  que la s  g a n a n c ia s  de  p ro d u c t i-
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v id ad  se  t r a d u z c a n  en  unos m â rg e n e s  m a y o re s  (14), e l in c re m e n to  
de  la  r e n ta  r e a l  de lo s  f a c to r e s  c o r r e s p o n d ie n te s  se  m a te r i a l i z a  ei 
una m a y o r  d e m a n d a  de co n su m o  y p o r  lo  ta n to , e n  una p o s ib le  e le ­
v a c iô n  d e l n iv e l g e n e ra l  de p r e c io s .  Se t r a t a  d e  m o s t r a r  cô m o  indi 
r e c ta m e n te ,  lo s  a u m e n to s  de  p ro d u c tiv id a d  p u e d e n  p ro v o c a r  au m er 
to s  de re n ta b il id a d  en  l a s  e m p r e s a s  a l  c o n d ic io n a r  p r e c io s  m a y o re  
en  e l m e r c a d o ,  lo  que  n o s  l le v a  a  fo r m u la r n o s  la  p re g u n ta  de  s i re  
su l ta  b a jo  e s ta  p e r s p e c t iv a  co n v in ce n te  e l no  g r a v a r  l a s  g a n a n c ia s  
de p ro d u c tiv id a d .
L a  a rg u m e n ta c iô n  r é s u l ta  s im p l is te  p e ro  e s c l a r e c e d o r a  
p u e s to  q u e  nos m u e s t r a  com o e s ta s  p ro p ia s  g a n a n c ia s  p ueden , m e 
d ia n te  un ro d e o , a u to a l im e n ta r  e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  y  en  e s te  c« 
so r e s u l t a r i a  n e c e s a r ia  su  ex acc iô n , p e ro  com o  h e m o s  dicho^ la  re j  
11 dad  r é s u l ta  m u ch o  m â s  c o m p le ja  y en  e s te  se n tid o , s é r i a  n e c e s a -  
r io  e s tu d ia r  cad a  s i tu a c iô n  en p a r t i c u l a r  y c o m p re n d e r  en  c a d a  m o 
m e n to  c u a le s  son  la s  c a u s a s  r e a le s  que d e se n c a d e n a n  la  in f la c iô n , 
p a r a  l l e g a r  a so lu c io n e s  m â s  v ia b le s  (15). E s ta s  r a z o n e s , y la  con 
s id e ra c iô n  de que e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  que  p a d e c e n  la  to ta lid a d  
de lo s  p a is e s  a fe c ta d o s  p o r  la  c r i a i s  t r a s  la  su b id a  del p r e c io  d e l - 
p e tr ô le o  e s  una  in f la c iô n  de c o s te s  y  no de d e m a n d a , h a  lle v a d o  a 
lo s  e c o n o m is ta s  f r a n c e s e s  a la  c o n c lu s iô n  de que lo s  e fe c to s  in f la ­
c io n is ta s  de la s  g a n a n c ia s  de  p ro d u c tiv id a d  son  in a p re c ia b le a  y s i  
en  ca m b io  so n  im p o r ta n te s  su s  e fe c to s  p o s i tiv o s  s o b re  toda  la  e c o ­
n o m ia , de a h i  que se  ha y an  m o s tra d o  p a r t id a r io s  de e x c lu ir lo s  del 
cam p o  de a p lic a c iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l (16).
L o s  d iv e r s e s  a rg u m e n te s  que h a n  sid o  b a ra ja d o s  en e s te  
s e n tid o , a l  o b je to  de  m a t iz a r  e l d is tin to  t r a ta m ie n to  que d eb en  te n e i 
la s  g a n a n c ia s  de p ro d u c tiv id a d  y lo s  c r e c im ie n to s  de re n ta b il id a d  - 
h an  s ido -Jos s ig u ie n te s .
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F a r d  d is t in g u ir  a m b o s co n cep to s  de  una fo rm a  c o n c re ta ,  
cuando  h a b la m o s  de la  p r im e r a  n o s  r e f e r im o s  e se n c ia lm e n te  a  lo s  
e fe c to s  que se  p ro d u c e n  en  la  a c c iô n  de la  e m p r e s a :  lo s  t r a b a ja d o -  
r e s  h an  tr a b a ja d o  m a s  e f ic a z m e n te , nuevo s equ ipo  s que s e  a d a p ta n  
m e jo r  a l  r e s to  de lo s  f a c to re s  h an  s id o  in tro d u c id o s , la  o r g a n i s a - - 
c iô n  e m p r e s a r ia l  se  ha hecho  m â s  e f ic a z , se  h a n  adop tado  m a jo re s  
d e c is io n e s ,  e tc . C uando h ace rn o s  r e f e r e n d a  a  la  re n ta b il id a d , p o r  
e l c o n tr a r io ,  aunque n a tu ra lm e n te  pueden  p ro v e n ir  de un au m en to  
de p ro d u c tiv id a d , p u ed en  s e r  ig u a lm e n te  a u m e n to s  p u ra m e n te  pasi^ 
v o s , a l m en o s  en a q u e lla s  e m p r e s a s  en  la s  que lo s  f a c to re s  de p ro  
d u cc iô n  no son  s ie m p re  p le n a m e n te  u t i l iz a d o s , au m en tan d o  su s  in ­
g re s o s  p o r  un c re c im ie n to  de la  d em an d a  y  s in  que la  p ro p ia  e m - -  
p r e s a  haya  in flu ido  p a ra  nada .
A sf p u es , lo s  au m en to s  de p ro d u c tiv id a d  m e re c e n  s e r  - -  
fa v o re c id o s  p o rq u e  so n  e l g ra n  im p u ls e r  d e l c re c im ie n to  y e s  n o r ­
m a l e n  una p r im e r a  a p ro x im a c iô n  que la s  e m p r e s a s  au m en ten  su  - 
m a rg e n  en  p ro p o rc iô n  a la s  g a n a n c ia s  de p ro d u c tiv id a d  que r e a l i - - 
zan .
No o b s ta n te , un e s tu d io  m â s  p ro fundo  d e l te m a  ha m o t i-  
vado una c o r r e c c iô n  en e s ta  a f i rm a c iô n  en  e l s e n tid o  de que, la  f i -  
n a lid a d  b â s ic a  de to d a  g a n a n c ia  de  p ro d u c tiv id a d  e s  c l d ifu n d irs e  en  
el con jun to  de  la  e co n o m ia  a  t r a v é s  de un d e sc e n s o  en  e l  n iv e l de - 
p re c io s  r e la t iv o s .
L a e x p e r ie n c ia  nos m u e s tr a  que lo s  p r e c io s  su b en  m â s  
râ p id a m e n te  en aq u e llo s  s e c to re s  donde la  p ro d u c tiv id a d  c r e c e  m e ­
nos râ p id a m e n te  (17). E n  e fec to , en un e s tu d io  r e a  .z ad o  a ta l e fe£  
to , en  F ra n c ia  p a ra  e l p e rfo d o  1959-67, se  o b s e rv a  que s i  cia s i f i -
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c a m o s  es to a  s e c to re s  en  o rd e n  d e c re c ie n te  a  su s  a u m e n to s  de p ro -  
d u c tlv id ad , a q u e llo s  s e c to r e s  en  lo  que han  au m en tad o  e n  m a y o r  
c u a n tia , su s  c o n su m id o re s  se  h an  b e n e fic ia d o  de  m a y o r  e s  d e s c e n -  
so s  en lo s  p r e c io s  r e la t iv e s  r e s p e c te  a l  v a lo r  m ed io , y  en  a q u e llo s  
s e c to r e s  en  donde la  p ro d u c tiv id a d  h a  c re c id o  m e n o s , lo s  c o n su m i­
d o re s  han  v is to  que e s te s  p r e c io s  r e la t iv e s  au b ian  m a s  en  re la c io n  
a  lo s  p r im e r  os (18).
L a  m a n e ra  d i r e c ta  y d e f la c io n is ta  de difun d i r  en  to d a  la  
e co n o m ia  e s ta s  p ro d u c tiv id a d e s  e s  una b a ja  e n  lo s  p r e c io s  en  v a lo -  
r e s  r e la t iv o s  en  lo s  s e c to re s  donde se  r e a l iz a n  e s ta s  g a n a n c ia s  su  
p e r io r  a la  m e d ia  n a c io n a l. E n  d e fin it iv a , e s te  c o m p o r ta m ie n to  no 
re s p o n d s  a o tro  m o d elo  que e l de una eco n o m ia  de m e rc a d o  e n  su  - 
m a s  p u ro  a sp e c to .
L a s  e m p r e s a s  m a s  p ro d u c tiv a s  d ism in u y e n  su s  p re c io s  
y lo s  c o n s u m id o re s  de su s  p ro d u c to s  se  b e n e fic ia n , de m odo que - 
la s  d e m â s  e m p r e s a s  que c o m p ite n  con e lla  en  e l m e rc a d o  no le s  - 
q ueda o tr a  op c iô n  que , o r e a l i z a r  ig u a lm e n te  g a n a n c ia s  de p ro d u c t^  
v id ad  que le  p e rm ita n  b a ja r  e l p re c io  de su  o u tp u t y c o n c u r r i r  con  -  
la s  d e m â s  e m p r e s a s ,  o a b a n d o n s r  e l m e rc a d o  s i e s  que no reo rgan i_  
za  su  g e s tio n  e m p r e s a r ia l  de fo rm a  que le  p e r m ita  o b te n e r  la s  m e n  
c io n ad as  g a n a n c ia s . De e s ta  fo rm a , queda g a ra n t iz a d a  en todo e l se£  
to r  la  d ism in u c iô n  de lo s  p re c io s  cuando  una so la  de  la s  e m p r e s a s  - 
p e r te n e c ie n te s  a l m ism o , lo g ra  un au m en to  de  p ro d u c tiv id a d , de m o 
do que la  b a ja  de p r e c io s  tie n e  to d a  c la s e  de g a ra n t ia s  p a ra  que  s e  - 
g e n e ra l ic e  d e sd e  una e m p re s a  a  todo  e l s e c to r  eco n o m ico . P o r  o tro  
lad o , com o no hay  ra z ô n  a lg u n a  p a r a  que e s e  m o v im ien to  se  h a g a  - 
e x te n s iv e  a  lo s  d e m â s  s e c to r e s ,  no e x is te  m o tiv o  p a ra  que e s ta s  
va r ie n  su s  p r e c io s  en  e l m ism o  se n tid o , de a h i que lo s  p re c io s  de 
lo s  s e c to re s  que han  a lc a n z a d o  a lto s  n iv e le z  de  p ro d u c tiv id a d  se  ve
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r a n  d is tn in u id o s  en  r e la c io n  a la s  que no o b tien en  ninguno  o en todo 
c a a o  un d é b il  c re c û n ie n to .  E l re s u l ta d o  f in a l e s  que la s  g an an c ia s  
de p ro d u c tiv id a d  re s u l ta n  a  to d a s  lu c e s  fa v o ra b le s  p o r  cuan to  su  
e fe c to  in m e d ia to  e s  d e f la c io n is ta  y  no in f la c io n is ta .
P e r o  e x is te n  o tr o s  v a r io s  a rg u m e n te s  que  apoyan  e l c r i -  
t e r io  m an te n id o  p o r  lo s  d is t in to s  g ru p o s  de  t r a b a jo  que han  co n s id ^  
ra d o  e l p ro b le m a  en e l v ec in o  p a fs , en  e l se n tid o  de  que , a un en e l 
s u p u e s to  d e  que lo s  a u m e n to s  de p ro d u c tiv id a d  no s e  t r a d u z c a n  en - 
p r e c io s  m e n o r e s ,  s ino  que m an te n ie n d o  e l  n iv e l in ic ia l  de é s to s  lo  
que se  p ro d u c e  e s  un in c re m e n to  d e l m a r  gen, la s  g a n a n c ia s  de p ro  
d u c tiv id ad  son  fa v o ra b le s  a  to d a  la  so c ie d a d  p o r  e l au m en to  de b ien  
e s t a r  que co n lle v a n . L a  e m p r e s a  que o b tie n s  una g a n a n c ia  de p r o - -  
d u c tiv id ad  s u p e r io r  a  la  m e d ia  n a c io n a l in te n te r a  m a n te n e r  e l b é n é ­
f ic ie  c o n se rv a n d o  lo s  p r e c io s  a l n iv e l a n te r io r  y  t r a s la d a n d o  a q u e - -  
l la s  g a n a n c ia s  en m a y o re s  r e t r ib u c io n e s  de l r e s to  de lo s  com ponen - 
te s  d e l m a rg e n . De e s te  m o d o , d is tr ib u y e  m a y o r e s  r e n ta s  tan to  a 
t r a b a ja d o r e s  ( f a c to r  tra b a jo )  co m o  a lo s  d is t in to s  p ro p ie ta r io s  d e l - 
c a p ita l o a c c io n is ta s  ( fa c to r  c a p ita l) .  Si p a r t im o s  del su p u es to  de - -  
un m e rc a d o  de co m p e te n c ia  p e r f e c ts ,  la  un idad  de lo s  m e rc a d o s , tan  
to  f in a n c ie ro  o de c a p ita le s  co m o  d e l m e rc a d o  d e l t r a b a jo ,  s e r a  un 
hech o  y en  c o n se c u e n c ia , a q u e l la s  e m p r e s a s  que so n  m en o s  p ro d u c ­
tiv a s  o  no lle g a n  a  a lc a n z a r  la s  g a n a n c ia s  de p ro d u c tiv id a d  o b ten id a s  
p o r la s  p r im e r a s ,  se  v e râ n  n e c e s a r la m e n te  o b lig a d a s  a r e t r ib u i r  en 
m a y o r  c u a n tia  a su s  d is tin to s  f a c to r e s  de m odo que se  hom ologen  - 
la s  d iv e r s e s  re t r ib u c io n e s  en  e l m e rc a d o  s i e s  que no q u ie re n  c o - -  
r r e r  el p e lig ro  de v e r  com o se  d e sp la z a n  lo s  d is t in to s  f a c to re s  - -  
p ro d u c tiv o s  que e m p lea  h a c ia  o tr o s  s e c to r e s  o e m p r e s a s  que r e t r i -  
buyen  en m a y o r  c u an tia  deb ido  a  su s  g an an c ia s  de p ro d u c tiv id a d . - 
P u e s to  que e s ta s  e m p re s a s  no h an  ob ten id o  a u m e n to s  de p ro d u c tiv i-
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dad  su f ic ie n te s  co m o  p a ra  p o d e rs e  p e r m i t i r  m a y o re s  r é m u n é ra  - - 
c lo n e s , e l  un ico  cam in o  p o r el cu a l pu ed en  a b r i r s e  p a so  en e s te  - 
se n tid o  e v itan d o  p ro b le m a s  de c o n tr a ta c iô n  e s  au m en tan d o  su s  p r^  
c io s , de m a n e ra  que d e sd e  una p e r s p e c t iv e  m a c ro e c o n o m ic a  h em o s 
lle g a d o  a  una s i tu a c io n  s e m e ja n te  a la  a n te r io r .  Una s i tu a c io n  en - 
la  que lo s  p re c io s  re la t iv o s  se  e n c u e n tra n  en la  m is m a  re la c io n , - 
so lo  que en lu g a r  de p ro d u c i r s e  a  t r a v é s  de una d is m in u c iô n  de d e -  
te rm in a d o s  p r e c io s  y  e s ta b il id a d  de o t r o s ,  se  ha  p ro d u c id o  p o r  la  
e s ta b il id a d  de p re c io s  de a q u e lla s  e m p r e s a s  que h an  o b ten id o  a u - -  
m en to s  de  p ro d u c tiv id a d  y c re c im ie n to  de lo s  p r e c io s  de  a q u e lla s  
o t r a s  que no han  lo g ra d o  ta le s  g a n a n c ia s .
A unque a p r im e r a  v is ta  e s ta  e x p o s ic iô n  puede l le v a rn o s  
a l co n v en c im ien to  de que , tan to  una com o o tr a  a c tu a c iô n  e s  la  m i^  
m a  p o r  cuan to  la  e m p re s a  que o b tien e  in c re m e n to s  de p ro d u c tif  i - - 
dad  no e le v a  e l p re c io  de  su  ou tpu t, lo s  r e s u l ta d o s  son  ra d ic a lm e n  
te  d is tin to s  s i e x tra p o la m o s  lo s  e fe c to s  a l r e s to  de e m p re s a  y s e c ­
to r e s  que no lo g ra n  a lc a n z a r  e s to s  r i tm o s  de p ro d u c tiv id a d  ya que , 
m ie n tr a s  en el c a se  p r im e ro  e l c o m p o r ta m ie n to  de la s  e m p r e s a s  - -  
p ro d u c tiv a s  o r ig in a b a , d e sd e  el punto  de v is ta  de la  e co n o m ia  en g e ­
n e ra l ,  un e fe c to  d e f la c io n is ta ,  en  el segundo  c a s o , cuando  la  e m p r^  
sa  p ro d u c tiv a  p r e f ie r e  in f la r  su  m a rg e n  y no v a r i a r  lo s  p re c io s  in i ­
t i a l e s ,  p ro v o c a  en  e l  r e s to  de la  e co n o m ia  un e fe c to  c la r a m e n te  in ­
f la c io n is ta  deb ido  a l c o m p o r ta m ie n to  que induce  en  la s  d e m â s  e m - - 
p r e s a s .  A si p u e s , la  d if e re n c ia  e x is te n te  e n tre  a m b a s  p o s tu ra s  e s  
c o n s id e ra b le , p ro v o can d o  en  un c a so  d e fla c io n  y en e l o tro  in f la c io n , 
p o r  lo que s é r i a  de d e s e a r  que lo s  d is tin to s  e n te s  p ro d u c tiv o s  u ti l i -  
c en  to ta lm e n te  la s  g a n a n c ia s  de  p ro d u c tiv id a d  que r e a l iz a n  en b a ja r  
lo s  p re c io s  de su s  p ro d u c to s  m â s  que en  a u m e n ta r  la s  r e t r ib u c io n e s  
de su  v a lo r  afladido, aunque, y en  h o n o r a la  re a l id a d , ta l a c ti tu d  S£ 
r i a  d if ic i lm e n te  a c e p ta b le  po r la s  e m p r e s a s  que v e r ia n  de e s te  m o -
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do, com o todo»  sua  e s fu e rz o s  y p r o g r e s o s  en p ro  de  una m a y o r  r a  
c io n a lid a d  y e f ic a c ia  le  son  c o n f is c a d o s  p o r  e l m e rc a d o , co n c re ta *  
m e n te  p o r  lo s  d is tin to s  c o n s u m id o re s ,
A l o b je to  de  a r m o n iz a r  y c o m p a t ib i l iz a r ,  p o r  un la d o , e l 
d e se o  de no d e s a le n ta r  a la s  e m p r e s a s  en  e s te  e s fu e rz o  que le s  l l e -  
va  a g e n e ra r  m a y o re s  c r e c im ie n to s  p ro d u c tiv o s  y p o r  o tro , e l e v i-  
t a r  e l e fe c to  in f la c io n is ta  que p u ed en  p ro v o c a r  e s ta s  g a n a n c ia s  cuan  
do s e  d e s t in a n  a in c r e m e n ta r  su  m a rg e n , C h r is t ia n  C havanon  (19) - 
h a  p ro p u e s to  una so lu c io n  in te rm e d ia .  C o n s is te  en c o n s id e ra r  la s  - 
g a n a n c ia s  d e  p ro d u c tiv id a d  a t r a v é s  de un ra t io  o b je tiv o  que se a  a p l^  
c a b le  y  v a le d e ro  p a ra  to d as  la s  e m p r e s a s  y s e c to r e s ,  y que re f le je  
la  ev o lu c io n  de la  p ro d u c tiv id a d  g lobal de lo s  f a c to r e s .  L a  s u s t i tu - -  
c io n  d e l c a p ita l  p o r  e l tr a b a jo , fu en te  im p o r ta n te  de  la s  g an an c ia s  - 
de  p ro d u c tiv id a d , d ebe  p a r t ic u la rm e n te  s e r  te n id a  en  c u e n ta , de ta l  
fo rm a  que la s  e m p r e s a s  que r e a l iz a n  e s fu e rz o  en e s te  sen tid o  se  be 
n e f ic ie n  de  e llo  con  r e s p e c to  a la  ta s a  c o y u n tu ra l. E n c u a lq u ie r  c a ­
so , -c o n tin u a  el a u to r -  el tip o  m a x im o  de la  ta s a ,  de lo s  ex c e so s  - 
de  c re c im ie n to  de  lo s  m a r g e n e s ,  no d e b e r ia  l l e g a r  a l  100 p o r  c ien , 
c o n se rv a n d o  en todo  c a so  la s  e m p r e s a s  m â s  p ro d u c tiv a s  una p a r te  
de  su s  g an an c ia s  de p ro d u c tiv id a d .
S in  duda, lo s  au m en to s  de p re c io s  que la  s i tu a c io n  de  lo s  
m e rc a d o s  h ay an  p o s ib il ita d o  c o r r e n  e l r ie s g o  de s e r  confund idos con 
au m en to s  de p ro d u c tiv id a d , p e ro  la s  d if ic u lta d e s  que a  v e c e s  se  p re  
se n ta n  p a ra  d is t in g u ir  c la r a m e n te  lo s  unos de  lo s  o tr o s  h a c e n  im p o - 
s ib le  que p o d am o s e s ta b le c e r  la  ex a c c io n  con un c r i t e r io  rrg id o , s i ­
no que s e r a  p r e c i s e  a p l ic a r la  con  una c ie r ta  f le x ib ilid a d  c o m p a tib le  
con lo s  o b je tiv o s  p e rs e g u id o s .
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III. 2. - C la se s  de p ro d u c tiv id ad .
Un p ro b lem a  que ha su rg id o , tan to  d esd e  un punto de v i£  
ta  te ô r ic o  com o p ra c t ic o , e s  e l de p r e c i s a r  e l tipo  de  p ro d u c tiv id ad  
que v am o s a  c o n s id e ra r  a  la  h o ra  de e la b o r a r  e l co e fic ien te  c o r r e c ­
to r .  Son v a r io s  lo s  c r i t e r io s  que pueden  m a n e ja r s e , e n tr e  lo s  c u a --  
le s  lo s  m â s  s ig n if ic a tiv e s  son;
a) P ro d u c tiv id a d  g lobal: C o c ien te  e n tre  e l v a lo r  de la  p ro  
due c io n  y un grupo  de f a c to re s  em p lead o s en el p ro c e s o  p ro d u c tiv e .
b) P ro d u c tiv id a d  p a rc ia l:  R e lac io n  e x is te n te  e n tre  el v a - -  
lo r  de la  p ro d u cc io n  y un so lo  fa c to r  de la  p ro d u cc iô n .
c) P ro d u c tiv id a d  b ru ta ; R e fe r id a  a l  v a lo r  to ta l de la  p ro - -
duccion .
d) P ro d u c tiv id a d  n e ta : Cuando e l ra t io  e s ta  re fe r id o  al - 
v a lo r  ne to  o v a lo r  ahad ido .
E s ta  d is tin c iô n  no r é s u lta  o c io sa  p o rq u e  lo s  r e s u lta d o s  - 
ob ten id o s p o r la s  p ro p ia s  e m p re s a s  pueden d i f e r i r  s e n s ib le m e n te  - 
s i  m an e jam o s  uno u o tro  concep to  de lo s  ex p u es to s , y en cuanto  va 
r ia n  e s to s  re s u lta d o s , ig u a lm en te  v a r ia r â  e l co e fic ien te  c o r r e c to r  
que d é te rm in â m e s  p a ra  a ju s ta r  e l m a rg e n  de r e f e r e n d a  (20).
E n la  m ed ida  en que el c o m p o rta m ie n to  to ta l de la  e m p re  
sa  y no so lo  el r e f e r e n te  a m a te r ia  de em p leo  o tr a b a jo , se a  e l que 
nos in te r e s a  c o n trô la r  a  t r a v é s  de la  ta s a  co y u n tu ra l, é s ta  debe con 
s id e r a r  c re c im ie n to s  de p ro d u c tiv id ad  g lobal y  no de p ro d u c tiv id ad
220.
r c ia l  o d e l f a c to r  t r a b a jo  ya que lo s  a u m e n to s  de m a rg e n , que - -  
n  lo s  que se  p re te n d e n  g r a v a r ,  so n  c o n se c u e n c ia  de a u m e n to s  de 
d o s lo s  c o m p o n e n ts s  o  f a c to re s  que lo  in te g ra n  y no so lo  de uno - 
e llo s  com o r e s u l t a r i a  s i a p lic a s e m o s  e l co n cep to  de p ro d u c tiv i-  
d p a r c ia l .
P o r  o tro  la d o , la  e le c c io n  e n tr e  lo s  co n c e p to s  de p -o d u c -  
v id a d e s  n e ta  s o b r u ta s  p a r e c e  ta m b le n  c la r o  s i  te n e m o s  en  c u en ta  
ue e l p r im e ro  e s ta  r e f e r id o  a l  v a lo r  aH adido de  ig u a l fo rm a  que - •  
c u r r e  con  e l co n cep to  de m a rg e n . D e ah f que p o r  m e r a s  ra z o n e s  - 
om pa r a t i  v a s  y  de e f ic a c ia  r e s u i te  m â s  a d ecu ad o  m a n e  j a r  e s te  t i ­
de p ro d u c tiv id a d  que e l de  p ro d u c tiv id a d  b ru ta .  (21).
H a s ta  a q u i, no p a re c e  que se  hay an  p la n te a d o  s é r i a s  du - 
s a c e r c a  de que te r m in e s  re s u l ta n  m â s  v e n ta jo so s  a la  h o ra  de la 
e c c iô n . S in  e m b a rg o , d e sd e  una p e r s p e c t iv a  m â s  p ra g m â tic a ,  lo s  
o b le m a s  que s u rg e n  com o c o n se c u e n c ia  de a u s e n c ia s  de e s ta d f s t i -  
s r e g u la r e s  y  g e n e ra te s  de  la  p ro d u c tiv id a d  e m p r e s a r i a l  h an  co n - 
c ionado  la b û sq u ed a  de una so lu c iô n  m en o s  p e r f e c ta ,  p e ro  m â s  - -  
c tib le  en  la  d e te rm in a c iô n  de la s  g an an c ia s  de p ro d u c tiv id a d .
Se t r a ta  p u e s , de e la b o r a r  un in d ic e  o ta s a  m e d ia  de p r o -  
c tiv id a d  que r e f le je  lo  m â s  a m p lia m e n te  p o s ib le  la  e v o lu c iô n  s e  - 
id a  p o r  to d as  la s  e m p r e s a s  s u je ta s  a la  ta s a ,  en  su s  p ro d u c t iv i - -  
d e s ,  en  un p e rio d o  de tie m p o  d e te rm in a d o . S i b ien , la  so lu c io n  - 
e a l y c o r r e c te  s é r i a  la  d e te  rm in a c iô n  c o n c re te  y  s in g u la r  d e  la s  
n a n c ia s  de  p ro d u c tiv id a d  p a r a  cada  e m p r e s a ,  la  im p o s ib il id a d  de 
sp o n e r  de la s  e s ta d is t ic a s  p e r t in e n te s ,  in c lu s  o en lo s  p a is e s  m â s  
a n z a d o s , h acen  in v ia b le  ta l  p r e te n s iô n  y que unido a  la  im p o s ib i-  
ad  a d m in is tr a t iv e  de e f e c tu a r  ta ie s  c â lc u lo s  a  e s c a la  in d iv id u a l
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en  c a d a  e n tid a d  p ro d u c tiv a , h a n  m ov ido  a  que e l  l e g i s l a d o r  f r a n c é s  
haya  o p tad o  p o r  una so lu c iô n  m en o s  c o r r e c te  p e ro  m a s  p r â c t i c a  co 
m o h a  s id o  la  de  c a lc u le r  una ta s a  m e d ia  f o r f a i t  que s e a  v a lid a  p a ­
r a  to d a s  la s  e m p r e s a s  y  to d a s  la s  r a m a s ,  y  d e fin id a  en  fu n c iô n  de - 
la  p ro d u c tiv id a d  g lo b a l de lo s  f a c to r e s  p a r a  e l  co n ju n to  n a c io n a l (22)
C o n c re ta m e n te , la  p ro p o s ic iô n  ha c o n s is t id o  e n  que el 
m a rg e n  de  r e f e r e n d a  (23) s e a  au m en tad o  en  un p o rc e n ta je  ig u a l a  - 
la  t a s a  m e d ia  m e n c io n a d a  a l  o b je to  de  a ju s ta r  e l e x c e so  d e  m a rg e n  
que s e  o b tie n e  t r a s  r e a t a r  d e l  m a rg e n  d e l e je r c ic io  en  q u e  s e  a p l i -  
c a  la  t a s a ,  e l  m a r g e n  de r e f e r e n d a .  A d e m â s , e l p ro p io  G ru p o  d e  - 
E s tu d io s  (24) h a  p ro p u e s to  que  e s to s  in c r e m e n to s  de p ro d u c tiv id a d  
no s e a n  e x o n e ra d o s  to ta lm e n te  a l o b je to  de  f a v o r e c e r  a a q u e l la s  em  
p r e s a s  que a lc a n c e n  m a y o r e s  p ro d u c tiv id a d e s .
E fe c t iv a m e n te , la  so lu c iô n  e s ta b le c id a  de a p lic a c iô n  de 
una ta s a  f o r f a i t  de p ro d u c tiv id a d  c o r r e  e l p e l ig ro  de que s i  la  ta s a  
se  ex ig e  con c ie r to  r ig o r  y d u re z a  d e s a n im a r â  a a q u e lla s  e m p r e s a s  
que h ay an  o b ten id o  a l ta s  p ro d u c tiv id a d e s  y p o r  e l c o n tr a r io ,  fa v o re -  
c e r â  a a q u e lla s  o t r a s  que su  p ro d u c tiv id a d  s e a  m u y  pe que fia. A l t r a  
t a r s e  de una ta s a  m e d ia  f o r f a i t  de a p lic a c iô n  g e n e ra l ,  la  re d u c c iô n  
que p ro d u c i r â  en  e l e x c e so  de m a rg e n  que c o n s titu y e  la  b a s e  de l a - 
e x a c c iô n , s e r a  m e n o r  p a ra  a q u e lla s  e m p r e s a s  que hay an  o b ten id o  - 
g a n a n c ia s  de  p ro d u c tiv id a d  m a y o re s  y  en  c o n s e c u e n c ia  se  v e rân  obli_ 
g ad as  a  un  pa  go s u p e r io r  a l  que re a lm  en te  te n d r fa n  que s a t i s f a c e r  
en  e l c a s o  en  que su  m a rg e n  de  r e f e r e n d a  s e  h u b ie s e  a u m e n ta d o  en  
la  c u a n tfa  c o r r e s p o n d ie n te  a s u  g an an c ia  de p ro d u c tiv id a d . De la  - -  
m is m a  fo r m a  p e ro  en  sen tid o  c o n tr a r io ,  la s  e m p r e s a s  que h u b ie se n  
ob ten id o  re a lm e n te  in c re m e n to s  de  p ro d u c tiv id a d  in f e r io r e s  a  la  t a ­
sa  m e d ia  v e râ n  cô m o  su  e x c e so  de m a rg e n  (25) se  re d u c e  en m a y o r
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cu an tfa  que s i ^u m a rg e n  de  r e f e r e n c ia  se  h u b ie s e  a ju s ta d o  con  la s  
g a n a n c ia s  d e  p ro d u c tiv id a d  o b ten id a  p o r  la  e m p r e s a ,  p o r  lo  q u e  e s ­
ta s  s e  v e râ n  fa v o re c id a s  a l  v e r s e  o b lig a d a s  a  p a g a r  m en o s  en  c o n ­
cep to  de ta s a  c o y u n tu ra l que lo  que  re a lm e n te  le  c o r  re s p o n d e r  ta .
E s ta s  in eq u id ad es  e in ju s t ic ia s  que s e  o r ig in a n  p o r  la  apU 
c a c iâ n  de una t a s a  m e d ia  fo r f a i t  com o c o e f ic ie n te  c o r r e c to r  no so n  
d e c is iv a s  p a r a  que no s in c l in e m o s  p o r  su  aban d o n o  d e fin it iv o  y e m -  
p re n d a m o s  n u ev o s c a m in o s  en b u sc a  de m e jo r e s  so lu c io n e s . C om o 
h e m o s  d ich o  en  p â g in a s  a n te r io r e s ,  una c o r r e c t a  a p lic a c iô n  de e s - -  
to s  m e c a n is m o s  c o r r e c to r e s  e x ig i r ia  e l c â lc u lo  de e s ta s  g a n a n c ia s  
de p ro d u c tiv id a d  p a ra  c a d a  e m p r e s a ,  p e ro  p o r  l a s  ra z o n e s  y a  a d u c i-  
d a s  de fa lta  de in fo rm a c iô n  e s ta d is t ic a  y s o b r e  to d o , p o r  la s  in s a lv a  
b le s  d if ic u l ta d e s  a d m in is t r a i t  v a s  que se  o r ig in a n , e s  p r e f e r ib le  op ­
ta  r  p o r  la  so lu c iô n  p ro p u e  s ta .  P e r o  e x is te n  o t r a s  a rg u m e n ta c io n e s  
que pueden  v e n ir  a r e f o r z a r  e s ta  p o s ic iô n  s i c o n s id e ra m o s  la  s i tu a - 
c iô n  en q u e , s i  a l c o n tr a r io  que o c u r r e  cuando  s e  c o r r ig e  e l m a rg e n  
con  una ta s a  m e d ia  fo r fa i t ,  la s  e m p r e s a s  m â s  p ro d u c tiv a s  s e  ven  - -  
f a v o re c id a s  en re la c iô n  a  la s  m e n o s  p ro d u c tiv a s ,  se  c o r r e  e l  r ie s g o  
de que e s ta s  a fe c te n  p a r te  de e s ta s  g a n a n c ia s  que h an  re c ib id o  un - 
t r a ta m ie n to  m â s  fa v o ra b le  a  m a y o re s  r e t r ib u c io n e s  de su  m a r g e n  - 
p e rm a n e c ie n d o  a s ta b le s  el p re c io  de  su  o u tp u t. P e r o  com o  ya  s e  ha  
seR alado , e s te  c o m p o r ta m ie n to  p ro v o c a  una e le v a c iô n  de lo s  p r e c io s  
r e la t iv e s  de lo s  o u tp u ts  p e r te n e c ie n te s  a  o t r a s  e m p r e s a s  que no han  
lo g ra d o  a lc a n z a r  e s ta s  c o ta s  de  p ro d u c tiv id a d  ya que l a  û n ic a  m a n e ­
ra  p o r  la  que pueden  r e m u n e r a r  en  m a y o r  c u a n tia  su s  f a c to r e s ,  s i  - 
e s  que no q u ie r e  v e r s e  p r iv a d a  de  e l lo s ,  e s  au m e n ta n d o  lo s  p r e c io s  
de lo s  b ie n e s  y s e r v ic io s  que p ro d u c e . E l re s u l ta d o  no es o tro  que 
una m a y o r  in f la c iô n . A d em âs , in d ire c ta m e n te , e l p ro c e s o  in f la c io ­
n is ta  se  ve ig u a lm e n te  im p u ls a d »  s i com o p a re c e  p ro b a b le , e l a u - -
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m en to  de m a rg e n  im p lic a  una m a y o r  r e n ta  r e a l  de un g ru p o  de la  - 
p o b lac iô n  y de una m a y o r  p re s iô n  de la  d em an d a , a u m e n to  que s i no 
va acom paS ado  de un c re c im ie n to  en  la  o fe r ta  o s i  la  e c o n o m ia  s e  - 
e n c u e n tra  c e rc a n a  a una s itu a c io n  de p len o  e m p leo , s e  t r a d u c i r â  en  
una nueva e le v a c iô n  de lo s  p r e c io s  (26).
P o r  o t r a  p a r t e ,  s i  com o  h em o s  e s ta b le c id o , la s  e m p r e - -  
s a s  poco p ro d u c tiv a s  ven  au m en tad o  su  m a r g e n  de r e f e r e n c ia  en un 
p o rc e n ta je  m ed io  s u p e r io r  a  su  p ro p ia  p ro d u c tiv id a d , e l r e s u l t a d o - 
e s  que se  ven  f a v o re c id a s  en re la c iô n  a  a q u e lla s  e m p r e s a s  de p r o ­
d u c tiv id a d e s  s u p e r io r e s  a  la  ta s a  m e d ia  e s ta b le c id a , p o r  lo  que s e  
p ro d u c irâ  una r e d is t r ib u c iô n  de la s  g a n a n c ia s  de p ro d u c tiv id a d , no 
sô lo  a  n ive l in d iv id u a l en  toda  la  so c ie d a d  (27), sin o  ta m b ié n  e n tr e  
e m p r e s a s  y s e c to re s  eco n ô m ico s  (28).
P o r  to d a s  e s ta s  r a z o n e s , es p o r  lo que la  le y  de l 30 de - 
d ic ie m b re  d e  1974 ha p re v is to  en  su  a r t ic u le  9 , que e l m a rg e n  de r ^  
f e r e n c ia  ob ten ido  se a  au m en tad o  p a ra  te n e r  en  cu en ta  la s  g a n a n c ia s  
m é d ia s  de p ro d u c tiv id a d , en  un p o rc e n ta je  f i ja d o  cad a  aRo p o r la  Ley 
de F in a n z a s ,  de m odo  que p a ra  e v i ta r  d e s f a v o re c e r  a a q u e l g ru p o  - 
de e m p r e s a s  que ob ten g an  g an an c ia s  s u p e r io r e s  a la  ta s a  m e d ia  f i ja  
da se  le s  p e rm ite  h a c e r  uso  de un p ro c e d im ie n to  e s p e c ia l  p re v is to  
en  e l a r t ic u lo  12 de  la  c ita d a  ley , p o r lo  que p u ed en  o b te n e r  la  ex en  
c iô n  to ta l  o p a r c ia l  de  la  ta s a  c o y u n tu ra l a leg a n d o  que e l ex c e d e n te  
d e l m a rg e n  o b ten ido  r é s u l ta  d ire c ta m e n te  en su  to ta lid a d  o en p a r te ,  
de c ir c u n s ta n c ia s  p a r t ic u la r  e s  de o rd e n  eco n o m ico  o ju r id ic o  a je n a s  
a la  p ro p ia  g e s tiô n  de la  e m p re s a  y que e x c lu y e n  un c o m p o r ta m ie n to  
in f la c io n is ta  de la  m ism a  (29). P o r  ta n to , la  t a s a  c o y u n tu ra l no debe 
p e n a l iz a r  a la s  e m p r e s a s  m â s  e f ic a c e s  que o b tie n e n  m a y o re s  g an an ­
c ia s  de  p ro d u c tiv id a d , p a ra  e llo  s e r r a  p r e c i s o  d e te r m in a r  lo s  a ju s - -  
te s  p a ra  c a d a  e m p r e s a  no de una m a n e r a  u n ifo rm e  y fo r fa i t ,  p e ro  - -
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d if ic u l ta d e s  in s a lv a b le s  h an  co n d ic io n ad o  un c â lc u lo  g e n e ra l a p lic a -  
b le  a  to d as  e l la s  que ha ten id o  com o c o n se c u e n c ia  m â s  in m e d ia ta  el 
h ech o  de que a q u e lla s  r a m a s  o s e c to r e s  que o b tie n e n  m a y o re s  c r e ­
c im ie n to s  d e  p ro d u c tiv id a d  b a je n  s u s  p re c io s  de v e n ta  y  que no sean  
b lo q u ead o s  to ta lm e n te  lo s  m â rg e n e s  de aq u e l o tro  g ru p o  cuyos c r e ­
c im ie n to s  d e  p ro d u c tiv id a d  so n  m e n o re s  (30).
R e su m ie n d o  p u e s ,  p o d em o s a f i r m a r  que la s  c o r r e c c io n e s  
e fe c tu a d a s  en  e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia  deb ido  a  lo s  in c re m e n to s  de 
p ro d u c tiv id a d  supone la  p u e s ta  en  o b ra  de co n c e p to s  y fo rm u la s  de 
p ro d u c tiv id a d  p r é c i s a s  y  c o n c re ta s ,  de m a n e r a  que e s ta s  c o r r e c c io  
n é s  d e b e râ n  r e f e r i r s e  a  una p ro d u c tiv id a d  g lobal y n e ta : p ro d u c t iv i­
dad  g lo b a l (y  no p a rc ia l)  en  la  m e d id a  en  que e l m a rg e n  ré m u n é ra  a 
v a r io s  f a c to re s  de p ro d u c c iô n  y no a  uno sô lo , y p ro d u c tiv id a d  n e ta  
(y no b ru ta )  en la  m ed id a  en  que e l m a rg e n  r e p r é s e n ta  un v a lo r  aria 
d ido y no e l v a lo r  to ta l de la  p ro d u c c iô n . E n todo c a so , e s ta s  fô rm u  
la s  de  p ro d u c tiv id a d e s  g lo b a le s  de lo s  f a c to r e s  no so n  s ie m p re  todo 
lo  p r é c i s a s  y e x h a u s tiv a s  que pu ed en  r e s u l t a r  en te o r ia  p o r cuanto  
no t ie n e n  en  c u en ta  a s p e c to s  ta ie s  com o  lo s  n iv e l es de fo rm a c iô n , - 
lo s  c o n o c im ie n to s  té c n ic o s , lo s  r e c u r s o s  n a tu r a le s ,  e tc .
A d e m â s , e l  co n cep to  de  p ro d u c tiv id a d  g lo b a l no tie n e  sen  
tido  m â s  que cuando  se  c a lc u la  a p re c io s  c o n s ta n te s ,  p u e s to  que ex  
p re s a d o  en v a lo r e s  n o m in a le s  y no r e a le s ,  al c o e f ic ie n te  ad o p ta  - -  
s ie m p re  v a lo r e s  p rô x im o s  a la  un idad  ya que lo s  a u m e n to s  de p r o - -  
d u cc iô n  a p re c io s  c o r r ie n te s  s e  c o r r e s p o n d e n  c a s i  s ie m p re  con  lo s  
a u m e n to s  de  lo s  f a c to r e s  v a lo ra d o s  en  lo s  m ism o s  p re c io s  c o r r ie n ­
te s .  E n  fin , pod em o s c o n c lu ir  que d e sd e  un punto  d e  v is ta  p râ c t ic o , 
lo s  d a to s  n e c e s a r io s  p a ra  e l c â lc u lo  de e s ta s  p ro d u c tiv id a d e s  g lo b a ­
le s  no e s tâ n  la  m a y o r ia  de la s  v e c e s  d isp o n ib le s  en  la  m a y o r  p a r te
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de la s  e m p r e s a s ,  a s i  com o que no se  d isp o n e  hoy  d ia  en  c a s i  n in -  
gûn p a fs  de s e r ie s  e s ta d is t ic a s  que con  c a r â c t e r  p e rfo d ic o  y r é c u ­
r r e n te  se a n  p u b lic a d a s  m o s tra n d o  la  p ro d u c tiv id a d  g lo b a l a  e s c a la  
n a c io n a l, s ino  que de lo que se  d isp o n e  e s  de senes e s ta d is t ic a s  que 
r e f le ja n  e s ta s  p ro d u c tiv id a d e s  g lo b a le s  d is tr ib u fd a s  p o r  r a m a s  y  - 
s e c to r e s ,  y  en  la  m a y o r fa  de lo s  c a s o s , s e r i e s  d e  p ro d u c tiv id a d e s  
p a r c ia le s  r e f e r id a s  a l  f a c to r  t r a b a jo .  P o r  u lt im o , c a b e  a fiad ir  a s i -  
m is m o , que la s  s e r i e s  e s ta d is t ic a s  y  d a to s  d is p o n ib le s  que se  e la -  
b o ra n  m a y o rm e n te  en  lo s  d is t in to s  p a fs e s  c o r r e s p o n d e n  a p ro d u c t i­
v id a d e s  b ru ta s  y  no a  p ro d u c tiv id a d e s  n e ta s .
T o d a s  e s t a s  d if ic u l ta d e s  y o b s tâ c u lo s  que p la n te a n  de  h e ­
cho  e l c â lc u lo  de lo s  co n cep to s  de  p ro d u c tiv id a d  g lo b a l y  n e ta , h an  
co n d ic io n ad o  p u e s , que la  e le c c io n  d e l m e c a n is m o  de a ju s te  de la s  
g an an c ia s  de p ro d u c tiv id a d  re c h a c e  la  d e te r m in a c iô n  de  ta ie s  c r i t e ­
r io s  p o r s e c to re s  o r a m a s  de a c tiv id a d , y en c a m b io  s e  e li ja  un coe 
f ic ie n te  c o r r e c to r  fo r fa i t  de lo s  m â r g e n e s ,  c o e f ic ie n te  que tie n e  en  
c u e n ta  la s  in c id e n c ia s  de  la  p ro d u c tiv id a d  g lo b a l a e s c a la  n a c io n a l 
y que d if ie r e  s e n s ib le m e n te  en  a lg u n o s  c a s o s  de  lo s  r e a lm e n te  o b te  
n idos p o r cada  en te  p ro d u c tiv e . A sf p u e s , s i  l a  ta s a  debe a p l i c a r s e  
a  lo s  c re c im ie n to s  d e  m a rg e n  no ju s ti f ic a d o s  y no  d ebe  l im i ta r  lo s  
in c re m e n to s  r e a le s  de p ro d u c c iô n  ni o b s ta c u l iz a r  una m e j o r  g e s - -  
tiô n  de  la  e m p r e s a ,  es p r e c is o  a ju s ta r  e l m a r g e n  con lo s  c o r r e c t i -  
v os que ten g an  en  cu en ta  to d a s  e s t a s  c i r c u n s ta n c ia s ,  s ien d o  uno de 
e llo s  el que e s ta m o s  c o n s id e ra n d o . P o r  lo  que r e s p e c ta  a  la s  ganan  
c ia s  de p ro d u c tiv id a d , sô lo  cabe aR ad ir p a r a  c o n c lu ir  con  e l c a p ftu -  
lo , que la  ta s a  se  a p lic a  de fo rm a  que, e l m a rg e n  d e l e je r c ic io  de  - 
la  ta s a  se a  r e s ta d o  en una c a n tid a d  d e te rm in a d a  a l  a p l ic a r  a l m a r ­
gen de re f e r e n c ia  un p o rc e n ta je  o c o e f ic ie n te  f i ja d o  cada  afio p o r  la  
le y  y d e s tin a d o  a te n e r  en  cu en ta  la s  g a n a n c ia s  de  p ro d u c tiv id a d  con  
s e g u id a s . (31).
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NOTAS B IB LIO G R A FIC A S
(1) V id. P r o j e t  de  lo i  in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l ay an t 
p o u r o b je t de  p r é v e n i r  le s  C o m p o rtem en ts  in f la t io n is te s  d e s  e n ­
t r e p r i s e s .  E x p o sé  g é n é ra l  d e s  m o t if s ,  pp . 2
(2) Un e s tu d io  re a l iz a d o  p o r  le  C e n tre  d 'E tu d e  d e s  R ev en u s  e t d es  
. C o a ts ; R a p p o r ts  p r é s e n te s  e t p u U ies  d an s  la  re v u e  'D o cu m en ts
du  C .E .R .C .  " , e x p lic a  com o segûn  lo s  a u m e n to s  h ab id o s en  e l 
n iv e l de p ro d u c tiv id a d  de lo s  d is t in to s  s e c to r e s  in d u s tr ia le s  se  
h an  m ov ido  la s  e x p o rta  c lone  s f r a n c e s a s  e n tr e  e l p e r io d o  1969- 
-1 977 .
L o s  s e c to r e s  c o n s id e ra d o s  son : f e r r o c a i r i l e s ,  c o n s tru c c iô n , - 
e le c tr ic id a d ,  e le c trô n ic a ,  h o s te le r ia ,  m in e  r i a  d e l c a r  bon, e tc .
(3) V id. P ro g r a m m e  de lu t te  c o n tr e  l 'In f la t io n : C o n fe ré n c e  de  p r e s s e  
d e  M. R aym ond  B a r r e  le  22 S e p te m b re  1976 pub lie  p a r  le  M in is ­
t è r e  de l 'E c o n o m ie  e t  d e s  F in a n c e s .  S e rv ic e  d 'in fo rm a t io n  e t de 
d if fu s io n . S. I. A llo cu tio n s  M in is té r ie l le .  D iffu s io n  9 /7 6 /2 .
(4) V id. Un e s s a i  de m e s u re  a n ti - in f la t io n n is te :  L e p ré lè v e m e n t - -  
c o n jo n c tu re l . N o tes  e t E tu d e s  D o c u m e n ta ire s . 19 J u i l le t .  N9 - -  
4306 -4307 . L a  D o cu m en ta tio n  f r a n ç a is e ,  pp. 15 p o r  J e a n - P a u l  
C o u rth éo u x .
(5) S én a t, R a p p o r t  p r é c i té  de  la  C o m m iss io n  d e s  F in a n c e s , du C on­
t r ô le  b u d g é ta ire  e t  d e s  C o m p tes é co n o m iq u es  de la  N ation .
(6) P .  P r i s s e r t  'R e f le x io n s  s u r  lu  ta x e  c o n jo n c tu re l le "  B anque o c to ­
b re  1974, P a r i s
(7) V id. L o i n9 7 4 -1169  du 30 d é c e m b re  1974. . . a r t .  6 .1 .
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(B) S éna t, R a p p o r t p r é c i té  de l a  C o m m iss io n  d e s  F in a n c e s  du C on­
trô le  b u d g é ta ire  e t  d e s  C o m p tes éco n o m iq u es  de la  N a tio n , p . 28.
(9) E l a r t ic u lo  3 d e l D é c re t  nS 75-213  du 2 a v r i l  1975 f ix a n t le s  con ­
d itio n s  de la  lo i n9 74 -1 1 6 9  du 30 d é c e m b re  1974 in s t i tu a n t  un - -  
p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . (S o u rce : B u lle tin  o ff ic ie l de  la  D ir e c ­
tio n  G é n é ra le  d e s  Im p ô ts  n9 65 du  7 a v r i l  1975) d é te r m in a  lo s  su  
p u e s to s  que se  c o n s id e ra n  a c tiv id a d e s  e x p o r ta d o ra s .
(10) V id. N o tes e t  E tu d es  D o c u m e n ta ire s  n9 4306-4307 . 19 ju i l le t  - -  
1976: Un e s s a i  de m e s u re  a n ti- in f la t io n n is te ;  le  p ré lè v e m e n t  - -  
c o n jo n c tu re l , p o r  J e a n - P a u l  C o u rth éo u x . pp . 19 y s s .
(11) V id. J - P .  C ourthéoux : L a p o litiq u e  d e s  re v e n u s : Q ue s a i s - j e ?  - 
(C ap itu le  V: P ro b lè m e s  de la  r é p a r t i t io n  des gains de p ro d u c t i­
v ité ).
(12) E s ta  d ism in u c iô n  de lo s  p re c io s  f in a le s  de lo s  o u tp u ts  c o r r e s p o n  
d ie n te s  se  t r a d u c e n  de hecho , no en  un d e sc e n s o  en  té r m in o s  ab - 
so lu to s  sino  en té rm in o s  re la t iv o s  en re la c iô n  a l de a q u e llo s  se£  
to r e s  que no o b tien en  g a n a n c ia s  de p ro d u c tiv id a d .
(13) V id. J - P .  C ou rth éo u x : L a  p o litiq u e  d es re v e n u s . . .  .
(14) E s ta s  g an an c ias  de p ro d u c tiv id a d  se  m a te r ia l iz a n  en  una m a y o r 
re t r ib u c iô n  de lo s  d is t in to s  co m p o n en tes  d e l m a rg e n , y p a r  ta n ­
to , en un au m en to  de é s te ,  p e ro  s in  que d ire c ta m e n te  a fe c te  a l - 
n iv e l de p re c io s  de l ou tpu t de p ro d u cc iô n .
(15) E n e fec to , p a ra  c o m p re n d e r  con  una c ie r t a  a p ro x im a c iô n  cu â l - 
s é r ia  la  lin e  a de c a u sa c iô n  que l le v a r ia  un au m en to  de re n ta  
r e a l  deb ido  a a u m en to s  en el m a rg e n , s é r i a  p r e c is o  a n a l i z a r  - -
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s u p u e s to 5 ta le s  com o: en  que g ra d o  a f e c ta r i a  e l a u m e n to  de - -  
r e n ta  r e a l  a  la  d e m a n d a  y a  la  in v e r s io n , en que g ra d o  de o cu - 
p a c iô n  y em p leo  se  m u ev e  la  e c o n o m ia , c u â l e s  e l  e fe c to  m u l t i -  
p lic a d o r  d e l g a s to  o co n su m o , e tc .
(16) V id . R a p p o r t  du  G roupe  d 'E tu d e  in s t i tu é  p a r  l 'a r r ê t e  du l*'^ - -  
ju i l le t .  1974. pp . 8.
(17) E s ta  a f i rm a c iô n  pu ed e  c o r r o b o r a r s e  p a r a  e l c a so  de F r a n c ia ,  -  
p o r  un e s tu d io  r e a l iz a d o  p o r  e l l 'IN S E E , s o b re  la  a p lic a c iô n  de l 
m é to d o  de  lo s  e x c e d e n te s  a  lo s  g ra n d e s  s e c to r e s  de la  eco n o m ia  
f r a n c e s a  en  e l p e r io d o  1959-67 . p u b lic ad o  en  E co n o m ie  e t S ta - -  
t i s t iq u e s ,  d é c e m b re  1971.
(18) V id. R a p p o r ts  p r é s e n té s  p a r  le  C e n tre  d 'E tu d e  d e s  R ev en u s  e t 
d es C oû ts p u b lie s  d an s la  re v u e  "D o c u m e n ta tio n  f r a n ç a is e  N9 -
1 . 3 . 4 - 8 - 1 1  y 13.
(19) V id. R a p p o r t  du G roupe d 'E tu d e  in s t i tu é  p a r  l 'a r r ê t é  du 1®*' ju i ­
l l e t  1 9 7 4  p u b lié  d an s  le  B u lle tin  n9 22 du S én a t. C in q u ièm e  lé g i s ­
la tu r e .  1974 -75 .
(20) Segûn un in fo rm e  p re s e n ta d o  en  F r a n c ia  en 1974 s o b re  la s  C uen  
ta s  N a c io n a le s  y r e f e r id o  a l  con jun to  de la  e co n o m ia  en e l p e r i o ­
do 1967-73 , la  p ro d u c tiv id a d  g lo b a l de lo s  f a c to r e s  p ro d u c tiv o s  
h a b ia  c re c id o  a una ta s a  m e d ia  an u a l d e l 3, 8%, m ie n t r a s  que la  
p ro d u c tiv id a d  h o r a r ia  d e l tr a b a jo  c r e c iô  a una ta s a  m e d ia  a n u a l 
d e l 6  1% p a r a  e se  m ism o  p e rio d o  y .p a r a  e l m is m o  g rupo  de e m ­
p r e s a s .
(21) E n su  a c e p c iô n  m â s  g e n e ra l ,  la  p ro d u c tiv id a d  es el c o c ie n te  e n ­
t r e  la  p ro d u c c iô n  y el to ta l o uno so lo  de lo s  f a c to re s  p -o d u c t i - -
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vo s ( t r a b a jo . c a p ita l ,  d e m â s ' f a c to r e s ,  e t c . ) .  L a  ev o lu c iô n  de 
la  p ro d u c tiv id a d  s e  e x p lic a  p u e s , a  t r a v é s  de  lo s  m o v im ie n to s  
de la  p ro d u c c iô n  que son  im p u ta b le s  a  lo s  re n d im ie n to s  p ro p io s  
de lo s  f a c to re s  de p ro d u c c iô n , d e s p u é s  de é lim in a  r  l a  in f lu e n - -  
c ia  c u a n ti ta t iv a  de e s to s  f a c to r e s .
L a s  fô rm u la s  m â s  u s u a le s  de p ro d u c tiv id a d  so n  la s  d e : p ro d u c ­
tiv id a d  g lo b a l de  lo s  f a c to r e s ,  p ro d u c tiv id a d  b ru ta  d e l t r a b a jo  > 
p ro d u c tiv id a d  n e ta  d e l  t r a b a jo .
’ L a  " p ro d u c tiv id a d  g loba l de lo s  f a c to r e s "  s e  e x p re s a  p o r la  r e ­
la c iô n . P ro d u c c iô n
T ra b a jo  1 A m o r t iz a c io n e s  t  C o m p ra s  
lo s  e le m e n to s  de e s te  c o c ie n te  v ie n e n  e x p re s a d o s  en  fo rm a  de 
in d ic e s  o de p o rc  e n ta  je s  p a r a  lo s  t r è s  f a c to r e s  c o n s id e ra d o s  y 
p o n d e ra d o s  en ra z ô n  de su  im p o r ta n c ia  r e la t iv a  en  e l p ro c e s o  - 
p ro d u c tiv e .
• L a  "p ro d u c tiv id a d  b ru ta  d e l t r a b a jo "  se  o b tien e  p o r la  r e la c iô n ;
P ro d u c c iô n  
T ra b a jo  e fec tiv o  o a c tiv o  
cuando  e l tr a b a jo  v ien e  dado  en  " e fe c tiv o "  lo  que se  o b tien e  es 
una fô rm u la  de p ro d u c c iô n  p e r  c a p ita , m ie n t r a s  que s i  s e  e x p r^  
sa  b a jo  fo rm a  de " a c tiv id a d "  la  fô rm u la  que  se  o b tien e  e s  de p ro  
du cc iô n  p o r  h o ra  t r a b a ja d a  (lo s  fn d ice s  de a c tiv id a d  se  o b tien en  
de la  m u ltip lie a c iô n  de  lo s  in d ic e s  d e  e fe c t iv o s  p o r  lo s  in d ic e s  - 
c o r r e s p o n d ie n te s  a l a  d u ra c iô n  d e l t r a b a jo ) .
■ L a  " p ro d u c tiv id a d  n e ta  d e l t r a b a jo "  s e  o b tie n e  p o r  la  re la c iô n
P ro d u c c iô n  - A m o r t iz a c io n e s  - C o m p ra s  
T ra b a jo  e fe c tiv o  o a c tiv o  
A sf p u e s , en m a te r i a  de p ro d u c tiv id a d e s , e l té rm in o  " b r u ta s "  - 
s ig n if ie s  que e l  v a lo r  aR adido to ta l  d e  una p ro d u c c iô n  e s  e s t im a -  
do p o r r e la c iô n  a un fa c to r  de p ro d u c c iô n . M âs c o n c re ta m e n te , 
la  p ro d u c tiv id a d  n e ta  d e tr a e  de la  p ro d u c c iô n  c o n s id e ra d a  e l  v a ­
lo r  de  la s  a m o r t iz a c io n e s  y de la s  c o m p r a s .
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(22) V e r a r t f c u lo  9 .1 . L o i n9 7 4 -1169  du 30 d é c e m b re  1974 in s t i tu a n t  
un p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l p u b lié  d an s  le  J o u rn a l  O ff ic ie l de  la  
R ép u b liq u e  F r a n ç a i s e ,  3 ja n v ie r  1975.
(23) E l m a rg e n  de r e f e r e n c ia  e s  e l que  s e  deduce  d e l m a rg e n  d e l p e ­
r io d o  de la  t a s a  p a r a  d e te r m in a r  la  b a s e  de é s ta  o ex c e d e n te  in ­
f la c io n is ta .
(24) R a p p o r t p r é c i té  d u  g roupe  d 'é tu d e  in s ti tu e  p a r  a r r ê t e  du  1 ju i ­
l l e t  1974 p . 9
(25) In s is t im o s  p a r a  e v i t a r  c o n fu s io n e s  que  e l " e x c e s o  de m a r g e n "  o 
"e x c e d e n te  in f la c io n is ta "  e s  lo  que  c o n s titu y e  la  b a s e  de  la  ta s a  
co y u n tu ra l, y que se  o b tien e  t r a s  r e s t a r  d e l v a lo r  d e l m a rg e n  - 
o v a lo r  aR adido que t ie n e  la  e m p r e s a  en  e l p e r io d o  que se  exige 
la  ta s a ,  e l m a rg e n  d e  r e f e r e n c ia  que e s  e l v a lo r  aR adido en  e l 
p e r io d o  a n te r io r .
(26) E l su p u es to  es b a s  tan te  r e s t r i c t i v e  y se  a ie  ja  c o n s id e ra b le  m en te  
de la  s i tu a c io n  a c tu a l , p u e s to  q u e , p o r  un la d o , todo  au m en to  de 
p ro d u c tiv id a d  im p lic a  que s i s e  m a n tie n e n  lo s  p r e c io s  a s ta b le s  
se  r e f le ja  en  un c re c im ie n to  de  la  p ro d u c c iô n  en  té r m in o s  r e a ­
l e s ,  lu e  go en  e s te  c a so , e l  au m en to  de d e m a n d a  p ro d u c id o  p o r  
Una m a y o r  r e n ta  en  lo s  f a c to r e s  p ro d u c tiv o s  se  c o r r e s p o n d e r à  
con  e l a u m en to  de la  o f e r ta ,  lo  que s ig n if ic a  que no h a b râ  v a r ia  
c iôn  en  lo s  p r e c io s .  Y p o r  o tro ,  la s  c o n d ic io n e s  de p leno  em p leo  
b a jo  la s  cu a l e s  la  c u rv a  de o fe r ta  o de p ro d u c c iô n  n a c io n a l c o - -  
m ie n z a  a  h a c e r  se  r ig id a , que d an  m u y  d is ta n te s  de la  s i tu a c io n  
a c tu a l  que d e sd e  1973 e x is te  en  lo s  p a is e s  o c c id e n ta le s  que s e  -  
e n c u e n tra n  con  éco n o m ies  que p a d e c e n  a lto s  n iv e le s  de in f la c iô n  
y de p a ro .
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(27) C aso  en que la s  g an an c ia s  de p ro d u c tiv id a d  se  r e f le je n  o b ien  
en m a y o re s  r e t r ib u c io n e s  de lo s  f a c to re s  p ro d u c tiv o s , o en - 
unos p re c io s  de  ven ta  m e n o re s .
(28) V id . so b re  e s te  punto , A . B ienaym e; P o li tiq u e  de l 'in n o v a tio n  
e t r e p a r t i t io n  d e s  re v e n u s  (e d itio n  C u jas) P a r i s  1968.
(29) L o s  d if e re n te s  c o e f ic ie n te s  c o r r e c to r e s  d e l m a rg e n  de r e f e r e n ­
c ia , o ta s a s  m é d ia s  fo r fa i t  de p ro d u c tiv id a d  han  sido  en su  apli_ 
c a c iâ n  en F ra n c ia  lo s  s ig u ie n te s ; 13, 1% en  1976 y de 14, 3% en 
197 5. L e  p ro je t  de lo i de F in a n c e s  p o u r 1977 ( a r t .  8) p ro p o n ia  
que e s to s  p o rc e n ta je s  fu e ra n  re s p e c tiv a m e n te  d e l 11, 5% y del 
13, 5% p a ra  el afio en c u rs o  y de re f e re n c ia .
(30) V id. L e p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . M in is tè re  de l 'E c o n o m ie  et 
d es F in a n c e s . S e rv ic e  de l 'In fo rm a tio n . S .I .  M e s u re s  N o u v e -- 
l i e s .  D ire c tio n  G é n é ra le  d e s  Im p ô ts . D iffu sion  2 /7 5 /4 .  pp . 5.
(31) P a r a  e l e je r c ic io  c e r r a d o  de 1975 e s te  p o rc e n ta je  se  fijô  p o r - 
re f e r e n c ia  a la  ta s a  de c re c im ie n to  de la  p ro d u cc iô n  in te r io r  - 
b ru ta  (PIB ) a p re c io s  c o r r ie n te s  y se  e s ta b le c iô  en 14, 3'%.
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LOS A JU ST E S EN  LA S VARIACIONES D EL  M ARGEN (II)
I. - E L  IN C R EM EN TO  DE LOS FA C T O R E S DE PRODUCCION.
C om o h e m o s  v e n id o  a f irm a n d o , la  ta s a  c o y u n tu ra l tie n e  
p o r  p r in c ip a l  o b je to  p e r s u a d i r  a la s  e m p r e s a s  a que no au m en ten  - 
su  m a rg e n  de un e je r c ic io  a o tro , p a ra  lo  cua l, se  han  e la b o ra d o  - 
m e c a n ism o s  m â s  o m en o s  p e r le c to s .
D en tro  de e s to s  m e c a n is m o s , ta l  vez  e l m â s  a p re c ia d o  - 
s e a  aq u e l s i s te m a  de a p lic a c iô n  s im p le  que t r a ta  a to d as  la s  e m p r^  
s a s  de la  m is m a  m a n e r a ,  de fo rm a  que u tiliz an d o  lo s  d is tin to s  d o - -  
cu m en to s  c o n ta b le s  que m a n e ja n ,s e  p u d ie ra  l le g a r  a c a lc u le r  lo s  au  
m en to s  de su s  m â rg e n e s  con  re la c iô n  a l p e rio d o  de  re f e re n c ia ,  con 
lo  que todo s e l lo s  q u e d a rfa n  s u je to s  a l  pago de la  ex acc iô n . S in e m ­
b a rg o , y a p e s a r  de que e s te  p ro c e d im ie n to  tie n e  la  g ra n  ven ta  ja  de 
la  s im p lic id a d , c o r r e r i a  e l r ie s g o  de s e r  d e m a s ia d o  a le ja d o  de la  - 
re a l id a d  y so b re  todo , de la s  f in a lid a d e s  p e rs e g u id a s  p o r la  ta s a .  - 
E s  p o r  lo  que, lo s  d iv e r s o s  t r a b a jo s  que han  sid o  re a l iz a d o s  en 
F ra n c ia  e stu d ian d o  e l te m a , y d e sp u é s  de h a b e rs e  o ido a la s  d is t in ­
ta s  o rg a n iz a c io n e s  p ro fe s io n a le s  y s in d ic a le s  en  to rn o  a la  cu e s tiô n , 
se  ha adop tado  f in a lm e n te  e l c r i t e r io  de que ta l  a p lic a c iô n  de la  ta s a  
co y u n tu ra l p o d r ia  p e r ju d ic a r  a la  m a rc h a  de la  eco n o m ia  y m â s  con 
c re ta m e n te  a la  a c tu a c iô n  de la s  e m p r e s a s  a t r a v é s  de un tr a to  d i s ­
c r im in a  to r io  (1).
En e s ta s  co n d ic io n e s , e s  n e c e s a r io  a n a l iz a r  a q u e lla s  - -  
o t r a s  m o d a lid a d e s  de a p lic a c iô n  que no co m p lican d o  e x c e s iv a m e n te  
la  g e s tio n  de la s  e m p r e s a s  se  ad ap ten , s in  em b a rg o , a  una c ie r ta  -
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v a r ie d a d  de s i tu a c io n e s . P o r  tan to , s im p lic id a d  y ad a p ta c iô n  se  ra n  
lo s  té rm in o s  e n tr e  loa c u a le s  s e r a  p r e c is o  bu s c a r  el p o s ib le  equlli_ 
b r io .
A s i p u e s , d e b e râ n  s e r  d ls tin g u id a s  en e s te  nuevo  p i a n te  a 
m ie n to  dos p a r te s  en todo au m en to  de m a rg e n  a n iv e l e m p r e s a r ia l :  
la  p r im e r a  e s  la  que s e  r e i i e r e  a  un au m en to  c u a n ti ta t iv o  y la  seg u n  
da a un aum en to  n o m in a l o c u a li ta t lv o . M ie n tra s  que lo s  p ro g r e s o s  
r e a le s  de p ro d u c c iô n  no deben  l im i ta r s e ,  s e r â  p r e c is o  p o n e r  o b s tâ  
cu lo s  e im p ed im en to s  a lo s  a u m e n to s  no ju s tif ic a d o s  de p r e c io s ,  - 
de a h i que se a  n e c e s a r io  a ju s ta r  la s  v a r la c io n e s  d e l m a rg e n  de la  - 
ev o luc iôn  e x p e r im e n ta d a  p o r lo s  f a c to re s  de p ro d u c c iô n  e m p le a d o s  
a l ob je to  de c o n o ce r en  todo m o m en to  cu a l e s  el m a rg e n  u n ita r io .
En co n se c u e n c ia , se  e s t im a  p re c is o  que en  to d a  a p l i c a - -  
c iôn  de la  ta s a  c o y u n tu ra l se  p ra c t iq u e  una c o r r e c c iô n  en  concep to  
dè au m en to  f is ic o  de lo s  m ed io s  de p ro d u c c iô n , c o n c re ta m e n te  en  - 
lo  que c o n c ie rn e  a l fa c to r  t r a b a jo  y a l fa c to r  c a p ita l. L a d e s c r i p - - 
c iôn  de la s  d is  tin ta  s m o d a lid a d e s  del c â lcu lo  de e s to s  c o e f ic ie n te s  
c o r r e c to r e s  e s  lo  que vam os a  e s tu d ia r  seg u id am en te .
L a  ra z ô n  p r in c ip a l que a lim e n ta  e s ta  a c tu a c iô n  c o r r e c to -  
r a  se  fu n d am en ta  en  e l d e seo  de  m o tiv a r  a  la s  e m p r e s a s  s u je ta s  a  - 
la  ta s a  a que d e s a r r o l l e n  su  em p leo  de  m an o  de  o b ra  y a u m e n te n  
s us in v e r s io n e s , p a ra  lo  cu a l, lo s  au m en to s  e fe c tiv o s  de m a rg e n  - 
que e x p e rim e n te n  s e r â n  c o r r e g id o s  a l  o b je to  de  te n e r  en  cu en ta  la s  
v a r la c io n e s  en e l v o lum en  de em p leo  y de in v e r s io n e s  b ru ta s  a m o r -  
t i z a b le s  de un afio a  o tro .  M âs c o n c re ta m e n te , e l  a ju s te  se  p ro d u c e  
en  e l m a rg e n  de re f e r e n c ia  p a ra  te n e r  en cu en ta  la s  v a r la c io n e s  p o ­
s i t iv a s  o n e g a tiv e s  del t r a b a jo  em p lead o  y d e l c a p ita l in v e r tid o .
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E l p ro y ec to  de le y  in ic ia l  so b re  la  ta s a  c o y u n tu ra l in d ic a -  
ba en su  a r t ic u lo  4 (2), que " la  ta s a  so b re  la  g e s tio n  in f la c io n is ta  - 
de la s  e m p r e s a s  r e c a e  so b re  e l ex ced en te  d e l m a rg e n  re a l iz a d o  
p o r  la  e m p r e s a  en  e l m e rc a d o  in t e r io r  con  re la c iô n  a l m a rg e n  c o - -  
r r e s p o n d ie n te  a l  e je r c ic io  p re c e d e n te ,  p re v ia  a p lic a c iô n  de l a s  co ­
r r e c c io n e s  p e r t in e n te s " ,  b ie n  en tend ido  que, todo  c re c im ie n to  co n - 
se c u tiv o  a  un aum en to  d e l vo lum en  de la  p ro d u cc iô n  e s ta  p e r f e c ta - -  
m e n te  ju s ti f ic a d o  a l  no c o r r e s p o n d e r s e  con  m o v im ie n to s  e specu la ti^  
v o s . En e s te  e s p i r i tu  y  con e s ta  f in a lid a d , la  p ro p ia  le y  de a p l i c a - - 
ciôn  de  una ta s a  c o y u n tu ra l en F ra n c ia  (3) ha p re v is to  e s ta s  c o r r e ­
c c io n e s  e s ta b le c ie n d o  en  uno de su s  a r t ic u lo s  la  a p lic a c iô n  de unos 
p o rc e n ta je s  d e s tin a d o s  a  te n e r  en  cu en ta  la s  v a r la c io n e s  de lo s  m e ­
d io s de p ro d u c c iô n  en  e l  m a rg e n  de  ré fé ré :.»  ia  (4). P e r o  a n te s  de  - 
p a s a r  a e s tu d ia r  lo s  d is tin to s  p ro b le m a s  que p lan tean  la  m ed id a  de 
e s to s  c o e f ic ie n te s , v am o s a h a c e r  una s b r e / e s  c o n s id e ra c io n e s .
I. 1. - P ro b le m a s  de m e d ic iô n .
D esde un punto de v is ta  p u ra m e n te  r a c io n a l,  una ta s a  co 
y u n tu ra l de lu ch a  c o n tr a  la  in f la c iô n  d e b e rfa  d is tin g u ir  c la r a m e n te  
lo s  a u m e n to s  de p ro d u c c iô n  en la s  e m p re s a s  a  v a lo r e s  c o n s ta n te s  o 
lo  que e s  lo  m ism o  a p r e c io s  c o n s ta n te s  y de o t r a  p a r t e ,  d ic h o s  au 
m e n to s  v a lo ra d o s  a  p r e c io s  c o r r ie n te s .
L a  d is tin c iô n  ré s u l ta  n e c e s a r ia  p o r cu an to , s i  b ien , lo s  
au m en to s  de  ou tpu ts y  m â s  c o n c re ta m e n te , de m a rg e n  b ru to  en v o ­
lu m e n  no d e b e rfa n  e s t a r  su je to s  a l pago de la  e x acc iô n  p u e s to  que 
c o n s titu y e n  c re c im ie n to s  r e a le s  de la  p ro d u cc iô n , lo s  a u m e n to s  - 
c o r re s p o n d ie n te s  a c re c im ie n to s  d e l vo lum en  de p ro d u c c iô n  v a lo ra
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dos a p re c io s  c o r r ie n te s  s i  que deben  queda r  su je to s  a l  pago  de - -  
aq u é lla , s i  no en au to ta lid a d , a l  m en o s  a p a r t i r  de un c ie r to  tope 
que s i rv a  p a r a  d e te r m in a r  que co m p o rta m ie n to s  son  in f la c io n is ta s .  
E n  e fec to , la  m ed id a  de la  a c tiv id a d  p ro d u c tiv a  r e a l  de la s  d is t in - -  
ta s  e m p re s a s  req u e  r i  r i a  una ev a lu a c iô n  en  vo lum en  de la  p ro d u c - - 
c iôn  a  p re c io s  c o n s ta n te s  a l  ob je to  de c o n o ce r lo s  c re c im ie n to s  de 
m a rg e n  que no e s ta n  s u je to s  a l pago de la  ex acc iô n  p o r  t r a t a r s e  de 
c re c im ie n to s  r e a le s  y  no in f la c io n is ta s .
Solo en  e l su p u es to  de que e l c re c im ie n to  d e l m a rg e n  
fu e se  s u p e r io r  en vo lum en  a p re c io s  c o n s ta n te s ,  a l de p ro d u cc iô n , 
s i  e x is t i r ia n  ra z o n e s  p a ra  pr>.-sum ir que en  e s te  c a so  e l c o m p o r ta ­
m ien to  de la  e m p re s a  ha sido  in f la c io n is ta  y  p o r  lo tan to , su je to  a 
la  ta s a .  P e ro  com o b ien  d ice  J - P  C ourthéoux  re f ir ié n d o s e  a e s te  - 
te m a  (5), " la  m a y o r d if ic u lta d  con que nos e n c o n tra m o s  (6), e s  que 
e s ta s  v a lo ra c io n e s  a p re c io s  c o n s ta n te s  no se  pueden  o b te n e r  m â s  - 
que p a ra  un n u m éro  lim ita d o  de e m p r e s a s " .  L a  d e sa g re g a c iô n  de - 
lo s  v a lo re s  de p ro d u cc iô n  en  c an tid ad es  y  p re c io s  r e q u ie r s  la  co n - 
s id e ra c iô n  de e lem en to s  c o n tab le s  y de câ lc u lo s  e s ta d is t ic o s  que - 
hab itu a Im en te  no se  r e a l iz a n  a c tu a lm e n te  en  la s  e m p r e s a s  a  excep  
c iô n  de a lgunos c a so s  p a r t ic u la r e s ,  de fo rm a  que no es  f re c u e n te  - 
e n c o n tr a r  v a lo ra c io n e s  de la s  c i f r a s  de n ég o c ie s  o vo lû m en es de - 
p ro d u cc iô n  a p re c io s  c o n s ta n te s  sin o  a  p re c io s  c o r r ie n te s ,  de ahf 
la  im p o s ib ilid ad  de c o r r e g i r  ad ecu ad am en te  lo s  ex c e so s  de m a rg e n .
E s m â s , la s  s e r ie s  v a lo ra d a s  a p re c io s  c o n s ta n te s  d e sem  
bo can  en  re s u lta d o s  m â s  o m en o s  d ife re n te s  segûn  el afio de r e f e re n  
c ia  eleg ido  en la  s e r ie  (7). A sf, la s  cu en ta s  de ex p lo tac iô n  de la s  - 
d is t in ta s  e m p re s a s  lo  que re a lm e n te  nos v ien en  a  m o s t r a r  to d as  - -  
e lla s  son  a sp e c to s  ta ie s  com o, cuan tfa  de la s  p ro d u c c io n e s  h ab id as
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e n tr e  doe e je r c ic io a  d e te rm in a d o s , v a r ia c io n e s  de  e s ta s  d if e r e n - -  
c ia s  en  re la c iô n  a  la  c u a n tia  en  que s e  han  m ov ido  lo s  f a c to re s  p ro  
d u c tiv o s , o in c lu s e , c6m o la s  g an an c ia s  de p ro d u c tiv id a d  ob ten id as 
p o r la  en tidad  se  d ifunden  e n tr e  lo s  d is tin to s  a g e n te s  ec o n ô m ic o s . -  
S in e m b a rg o , lo  que no m u e s tr a n  v e rd a d e ra m e n te  son  c i f r a s  r e a l e s ,  
d e  m odo  que no e v ita n  to d a s  la s  in c e r t id u m b re s  que l le v a  co n sig o  - 
la  u ti l iz a c iô n  de un s is te m a  de  p re c io s  que v a lo ra  la s  d is t in ta s  v a ­
r ia b le s  a p re c io s  c o r r ie n te s  o en e l m e jo r  de lo s  c a s o s , tom ando  - 
d is t in ta s  b a s e s .  A d e m â s , aûn  en  e l c a s o  en  que se  lle v e  a  cabo  la  - 
c o n v e rs io n  de v a lo r e s  n o m in a le s  a v a lo r e s  r e a le s ,  lo s  re s u lta d o s  
que se  o b tien en  son  d is tin to s  s i e s ta  se  r e a l iz a  a l p r in c ip io  o a l f i ­
na l d e l p e rio d o  c o n s id e ra d o , ya que, aûn en e l su p u es to  de que se 
e m p lee  un ûnico  d e f la c to r  (in d ice  g e n e ra l de p re c io s )  se  ob tien en  - 
re s u lta d o s  d if e re n te s  segûn  el p ro c e d im ie n to  seg u id o .
P o r  to d a s  e s ta s  r a z o n e s , y hab id a  cuen ta  de la  im p o s ib i-  
lid a d  p râ c t ic a  en e l e s ta d o  a c tu a l  de c o sa s , de p o d e r  im p o n e r a la s  
e m p r e s a s  p o r p a r te  de la  A d m in is tra c iô n  un s i s te m a  v a lo ra tiv o  de 
su s e le m e n to s  c o n ta b le s  a p re c io s  c o n s ta n te s  y de  la s  d if ic u lta d e s  
té c n ic a s  que lo s  m is m o s  c a lc u lo s  co n llev an , la  ta s a  c o y u n tu ra l se  
ha lim ita d o  a r e a l i z a r  una e s t im a c iô n  g lobal o fo r fa it  de la  a c tiv id a d  
p ro d u c tiv a  de la s  e m p r e s a s  con  la  p re te n s io n  de a c e r c a r s e  en  m a ­
y o r  o m e n o r  m ed id a  a su s  c i f r a s  de p ro d u cc iû n  r e a l ,
E s to  h a  sid o  co n s ta tad o  en la  p ro p ia  le y  n9 7 4 -  1169 del 
30 de d ic ie m b re  de 1974 en F ra n c ia ,  que e s ta b le c e  la  ta s a  coyun tu ­
r a l ,  en la  que e s tip u la  que la  d e te rm in a c iô n  de lo s  c o e fic ie n te s  co - 
r r e c to r e s  p a ra  te n e r  en cu en ta  la s  v a r ia c io n e s  de lo s  m ed io s  de - 
p ro d u c c iô n  se  l le v a râ  a cabo  en  fu n c iân  de! n u m é ro  de h o ra s  t r a b a -  
ja d a s  (p a ra  e l c a so  d e l c o e fic ie n te  c o r r e c to r  del fa c to r  tra b a jo )  y -
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d e l v a lo r  b ru to  d e l in m o b iliz a d o  a m o r t iz a b le ,  ( p a r a  e l c a s o  d e l  co<e 
f ic ie n te  c o r r e c to r  d e l f a c to r  c a p ita l) ,  p o n d e ra d o s  re s p e c tiv a m e n te  
seg u n  la  im p o r ta n c ia  o e l  p e so  re la tiv o  de  c a d a  uno de  e llo s  en  e l - 
p ro c e s o  p ro d u c tiv e .
E n  e s te  se n tid o , e l  in fo rm e  p re s e n ta d o  a l  Senado  p o r  
Y von Coudé du  F o r  e s to  e l 31 de o c tu b re  de 1974 (8) v e n ïa  a  in s is t !  r  
en  e s te  a s p e c to , de la  n e c e s id a d  de  que la  a c t iv id a d  p ro d u c tiv a  de - 
la s  e m p re s a s  fu e se  v a lo ra d a  a p re c io s  r e a le s  lo  m is m o  que lo s  fa£  
to r e s  de la  p ro d u c c iô n  u ti liz a d o s , a l  o b je to  de  p o d e r  d is t in g u ir  c la -  
ra m e n te  en todo c re c im ie n to  de m a rg e n  dos p a r t e s  n e ta m e n te  d ife -  
re n c la d a s .  L a  p r im e r a ,  c o r re s p o n d ie n te  a un au m en to  c u a n tita t iv o  
y la  segunda  a un au m en to  n o m in a l. M le n tra s  que lo s  p ro g r e s o s  - 
r e a le s  de p ro d u cc iô n  no deb en  U m ita r s e  ni o b s ta c u l iz a r s e  con la  - 
o b lig ac iô n  de la  ta s a ,  e s  lô g ico  y n e c e s a r io  e s ta b le c e r la  p a r a  e l - 
c a so  en que se  p ro d u z c a n  e le v a c io n e s  de  p re c io s  no ju s t i f ic a d a s  c o ­
rne e s  e l c a s o  en  que lo s  p ro g r e s o s  de l a  p ro d u c c iô n  se  v a lo re n  en 
p re c io s  c o r r ie n te s  (9).
E n  c o n se c u e n c ia , r é s u l ta  p r e c is o  a ju s ta r  la s  v a r ia c io n e s  
de m a rg e n  a  la  ev o lu c io n  de  lo s  m ed io s  de p ro d u c c iô n  u ti liz a d o s  a 
fin  de s e g u ir  la  ev o lu c io n  d e l m a rg e n  u n ita r io ,  de aq u i que la  a p lic a  
c iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l debe c o n te n e r  un c o r r e c t iv e  o a ju s te  deM  
do a l  c re c im ie n to  f is ic o  de lo s  f a c to re s  de p ro d u cc iô n , que son  fu n - 
d a m e n ta lm e n te  dos:
a) E l fa c to r  tr a b a jo  (m ed ido  p o r  e l n u m é ro  de tr a b a ja d o -  
r e s  o e l n u m é ro  de h o ra s  de tra b a jo )  y ,
b) E l f a c to r  c a p ita l (m ed ido  p o r  e l v a lo r  d e l inm o b ilizad o )
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L aa ra z o n e s  que han  im p u lsa d o  a  loa d is t in to s  a u to re s  a 
p r a c t i c a r  e s te  tip o  d e  c o r r e c c io n e s  o b e d e c e  p r in c ip a lm e n te  a l  d e se o  
de no p e n a l iz a r  a  a q u e lla s  e m p r e s a s  que au m en tan  e l v a lo r  de su  
m a rg e n  p o r  ra z o n e s  to ta lm e n te  a je n a s  a  su  vo lun tad , o p o r  m o tiv a -  
c lo n e s  p u ra m e n te  de p o li tic a  e c o n o m ic a .
A u m en to s  en  el v a lo r  afiadido d eb id o s a  un m a y o r  em p leo  
f is ic o  de t r a b a ja d o r e s ,  una p o ll tic a  s a l a r i a l  im p u e s ta  n o r e l G ob ie^  
no com o  pu ed e  s e r  la  de un s a la r io  m tn im o  o e l d e se o  de no d e s in - -  
c e n tiv a r  a  la s  e m p r e s a s  en  su s  in v e r s io n e s , so n  ra z o n e s  s u f ic ie n - -  
te s  p a r a  que lo s  au m en to s  de m a rg e n  p ro d u c id o s  p o r  e s ta s  c a u sa s  
sean  c o r r e g id o s  p a r a  de e s te  m o d o , no s u je ta r  a  a q u é lla s  a un p a  go 
e x c e s iv o  en  con cep to  de  e x a c c io n .
Sin e m b a rg o , p a ra  p r a c t i c a r  e s ta s  c o r r e c c io n e s  e s  p r e ­
c is o  p o d e r  e la b o r a r  unos c o e f ic ie n te s  o in d ic e s  que re f le je n  lo  m a s  
f ie lm e n te  p o s ib le  la s  c a u sa s  de e s to s  c re c im ie n to s  que no son  im ­
p u ta b le s  a l  c o m p o rta m le n to  e m p r e s a r ia l ,  y es aq u i donde se  p lan - 
te a n  lo s  m a y o re s  p ro b le m a s  a  la  h o ra  de c a lc u la r  lo s  c o e fic ie n te s  o 
p o rc e n ta je s  de a ju s te ,  ta n to  d e l f a c to r  tr a b a jo  com o d e l f a c to r  capi_ 
ta l.
P o r  lo  que se  r e f ie r e  a l  p r im e r o ,  s i  b ien  e s to s  au m en to s  
en lo s  m e d io s  p ro d u c tiv o s  se  h acen , c o n c re ta m e n te , a  t r a v é s  d e l - 
tipo  de s a la r io  e x is ta n te , no e x is te  una  c o r r e la c io n  e s t r e c h a  y p r é ­
c is a  e n tr e  la  can tid ad  de tr a b a jo  que se  u ti l iz a  y su  v a lo r , o lo  que 
es lo  m ism o , su  re t r ib u c iô n  en fo rm a  de s a la r io .
E n e fec to , e s ta s  d if e re n c ia s  se  ponen  de m a n if ie s to  con 
ex c e s iv a  g e n e ra lid a d , en c a s i  la  to ta lid a d  de la s  e m p re s a s  a t r a v é s  
de los s ig u ie n te s  hechos:
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a) L o s s a la r ie s  pagados v a r ia n  segun  e l g ra d o  de c u a l i - -  
f ic a c io n , antigU edad, sex o , reg io n , d u ra c io n  d e l tr a b a jo , h o ra s  ex  
t r a o r d in a r ia s ,  e t c . , lo  que im pide una a p re c ia c io n  c o r r e c t s  de la  
can tid ad  de t r a b a jo  c o n tra ta d o  p o r  la  e m p re s a  a  t r a v é s  de la s  r e - -  
m u n e ra c io n e s  p ag ad as  a e s te  fa c to r .
b) L o s d ir ig e n te s  e m p r e s a r ia le s  no su e le n  o p o n e rs e  a
lo s  au m en to s  s a la r ia le s  dem andados p o r  lo s d is tin to s  g ru p o s  y s in  
d ic a to s  arm en e l su p u es to  de no c o r  r e s p o n d e r  se  con in c re m e n to s  - 
de p ro d u c tiv id ad . E s é v id en ts  que en e s to s  c a so s , lo s  au m en to s  de ' 
m a rg e n  que c o rre sp o n d a n  a au m en to s  s a l a r ia le s  t ie n e n  un c la ro  
e fe c to  in f la c io n is ta  de l que la  e m p re s a  ré s u l ta  s e r  to ta lm e n te  r e s ­
p o n sab le  a l  p e rm it i r  au m en to s s a l a r ia le s  que no se  ad ecuan  a una 
m a y o r  p ro d u c tiv id ad .
P u d ie r a  a d u c ir s e  que en s i tu a c io n e s  com o é s ta  la  e m p r e ­
s a  no e s  la  unica re s p o n sa b le  ya que lo s  d is tin to s  s in d ic a to s  y g ru ­
pos d e sem p ed an  un papel im p o rta n te  seO alando m a s a s  s a la r ia le s  - 
que no se  a ju s ta n  a p ro d u c tiv id ad es  m a y o re s .  Sin em b a rg o , e s  é v i­
d en te  que la  p r in c ip a l e n c a r ta d a  e s  la  p ro p ia  e m p re s a  p u es to  que - 
e s t a s  su b id a s  no son  so p o r ta d a s  p o r  e lla , s in o  p o r  e l r e s to  de la  - 
so c ie d a d  a l  t r a s la d a r s e  lo s  au m en to s  de c o s te  p o r  co ncep to  s a l a - -  
r i a l  h a c ia  unos m a y o re s  p re c io s  de fo rm a  que e l e fec to  p roducido  
no e s  o tro  que una m a y o r in f lac iô n . A sf , en  su p u e s to s  com o e l que 
e s ta m o s  co n s id e ran d o , y d esd e  una p e rs p e c tiv e  te ô r ic a ,  se  p lan tea  
e l  p ro b le m s  de o b te n e r  un c o e fic ie n te  c o r r e c to r  d e l fa c to r  tra b a jo  
u ti liz a d o  p o r la  e m p re s a  que excluya lo s  au m en to s  de é s te  que, sien  
do in f la c io n is ta s , no sean  a tr ib u ib le s  a l  p ro p io  co m p o rta m ie n to  - -  
e m p r e s a r ia l  com o e s  e l c a so  que c o n s id é râ m e s . Si in c lu im o s  en - -  
e l p ro c e s o  de a ju s te  lo s  aum en tos h ab id o s debido a e s ta s  c i r c u n s - -
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ta n c ia s ,  e a ta m o s  a b r ie n d o  la s  p u e r ta s  a  la s  e m p r e s a s  p a r a  que se  
v ean  l ib r e s  de p ro v o c a r  m a y o re s  p r e c io s  s ie m p re  que se den  m a ­
y o re s  c o s te s ,  c u a lq u ie ra  que s e a  s u  o r ig e n . P o r  lo  ta n to , s e r a  prje 
c is o  s e p a r a r  c la r a m e n te  lo s  a u m e n to s  d e l fa c to r  t r a b a jo  c o n tr a ta -  
d o s  en  e l sen o  de  la  e m p r e s a  p o r  ra z o n e s  a je n a s  a  su  v o lu n tad  au n - 
que e llo  co n llev e  un au m en to  en lo s  p r e c io s  o p o r  n e c e s id a d e s  de 
una m a y o r  p ro d u c c iô n , de  a q u e llo s  o tr o s  que s i  b ie n  lle v a n  co n sig o  
una a c e le ra c io n  de  la  in f la c iô n  in ic ia l ,  s i  puede h a c e r s e  r e s p o n s a ­
b le  a la  p ro p ia  e m p r e s a  de la  e le /a c iô n  hab id a  en e l n iv e l de p r e - -  
c io s .
c) D esd e  un pun to  de v is ta  e s t r ic ta m e n te  ju r id ic o , o tro  a s ­
p e c to  que e s  p r e c i s o  c o n s id e r a r  a  la  h o ra  de c a lc u la r  e l p o rc e n ta je  
c o r r e c to r  d e l f a c to r  t r a b a jo  en  la  d e te rm in a c iô n  de la  b a s e  de  la  
exacc io n , e s  aq u é l r e f e r e n te  a  la  o b lig a to r ie d a d  que tie n e n  lo s  d i s ­
t in to s  e n te s  p ro d u c tiv e s  de s o m e te r s e  a  d e te rm in a d a s  re s o lu c io n e s  
d e l G ob ie rno  en  m a te r i a  de p o lf tic a  e c o n ô m ic a . M e re f ie ro  c o n c r e ­
ta m e n te  a la  im p o s ic iô n  de una p o lf tic a  de s a l a r ie s  m in im e s  y de  a l  
z a s  s a la r ia le s  que a t r a v é s  de d e c is io n e s  a r b i t r a le s  o lau d o s  son  - 
im p u e s ta s  p o r la s  a u to r id a d e s  g u b e rn a m e n ta le s  cuando se ong inan  
co n flic to s  c o le c tiv o s . Se t r a t a  p u es , de a c tu a c io n e s  que so n  e x ig i-  
d a s  u n ila te ra lm e n te  a  la s  d is  tin ta  s u n id ad es  p ro d u c tiv a s  d e sd e  e l - 
e x te r io r ,  de m a n e r a  que ta ie s  a c tu a c io n e s  S 'iponen au m en to s  c o n s i­
d e ra b le s  de s a l a r i e s  u o tr a s  r e t r ib u c io n e s  d e l f a c to r  tr a b a jo  sin  
que p o r e llo  se  h ay a  p ro d u c id o  un au m en to  r e a l  en  e l v o lum en  c o n ­
tr a ta d o  de m ano de o b ra . E s ta  f ic c iô n  que supone, c a e r  en  la  co n - 
fu s iô n  de id e n t if ic a r  un au m en to  d e l v a lo r  adad ido  deb ido  a una m a ­
y o r r e t r ib u c iô n  d e l co m ponen te  la b o ra l  con un au m en to  re a l  d e l fa£  
to r  e m p le a d o ,p la n te a  la  n e c e s id a d  de d is t in g u ir  c la r a m e n te  lo s  e fe ç  
to  s que se  p ro d u c e n  en  uno u o tro  c a s o  a l o b je to  de s e p a r a r lo  a la  - 
h o ra  de p r a c t ic a r  e l a ju s te .
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E n e l p r im e r  c a s o , lo s  e fe c to s  in m e d ia to s  que s e  d e r i -  
v an  de un au m en to  de  m a rg e n  p ro v o cad o  p o r  un au m en to  de  lo s  s a ­
l a r i e s  p ag ad o s , son  c la r a m e n te  in f la c io n is ta s  p o r  lo  que en  p r in c i ­
p io , h a b râ  que p e n s a r  en  au p e n a liz a c iô n  a t r a v é s  de la  t a s a .  M ien - 
t r a s  que en el segundo  c a so , e s  d e c i r ,  cuando  e l au m en to  de m a r - -  
gen  de un e je r c ic io  a  o tro  s e  debe  a una m a y o r  c o n tr a ta c iô n  en  c a n ­
tid a d  d e l f a c to r  c o n s id e ra d o , lo s  e fe c to s  no t ie n e n  p o r  qué s e r  in f la  
c io n is ta  ya que cab e  e s p e r a r  que la  m a y o r  u t i l iz a c iô n  de f a c to re s  - 
p ro d u c tiv o s  i r a  acom pafiada  de un m a y o r  v o lu m en  de p ro d u c c iô n  
r e a l  (10 ). S in e m b a rg o , la  m a y o r  p a r te  de  lo s  é c o n o m is te s  que han  
e s tu d ia d o  e l  te m a  co in c id e n  en m o s t r a r s e  p a r t id a r io s  de c o r r e g i r  -  
e l  m a rg e n  en la  p a r te  que le s  c o r r e s p o n d e  p o r  e s ta s  c o n s id e r a d o -  
n é s  ya que s i b ien  lo s  au m en to s  n o m in a le s  d e l v a lo r  afiad ido  l le v a n  
co n sig o  una re p e rc u s iô n  so b re  lo s  p r e c io s ,  la  e le v a c iô n  no se  debe  
a la  v o lu n tad  e m p r e s a r ia l  sino  a d e c is io n e s  im p u e s ta s  desde  la s  - -  
a u to r id a d e s  p o r lo que no cabe  la  p o s ib il id a d  de  c u lp a r  a la  e m p r e ­
s a  p o r  lo s  m a y o re s  p re c io s  a c a e c id o s . A s i p u e s , y en lo  que r e s - -  
p e c ta  a e s te  a p a r ta d o , s e r ra  n e c e s a r io  te n e r lo  en cu en ta  la  h o ra  de 
c o n fe c c io n a r  e l  c o e fic ie n te  c o r r e c to r  que en  c o n cep to  de  t r a b a jo  va  
a a ju s ta r  e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia .
d) P o r  u ltim o , y  p o r  lo  que r e s p e c ta  a l  fa c to r  t r a b a jo ,  - 
un punto  que ta m b ié n  r é s u l ta  d igno de c o n s id e ra c iô n  d e sd e  una p e r ^  
p e c tiv a  e c o n ô m ic o -s o c ia l p o r la s  d if e re n c ia s  que se  e s ta b le c e n  e n ­
t r e  la s  d is t in ta s  ra m a s  y s e c to r e s  e m p r e s a r ia le s  en o rd e n  a id e n t i­
f i c a r  au m en to s  de s a l a r i e s  con au m en to  d e l n u m é ro  de  f a c to re s  e m -  
p le a d o s  o c a n tid a d  de t r a b a jo ,  e s  e l r e f e r e n te  a lo s  d is t in to s  p r o - -  
g r e s o s  que se  p ro d u c e n  en  lo s  c r e c im ie n to s  d e  p ro d u c tiv id a d  en  c a ­
d a  e n te , ra m a  o s e c to r  y que p o r  ra z o n e s  de eq u id ad  y e q u il ib r io  ha  
cen  que to d a s  e lla s  re iv in d iq u en  ig u a le s  a lz a s  s a l a r i a le s .
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Si e s to  e s  a s i ,  a q u é lla s  e m p r e s a s  que o to rg a n  c re c im ie n  
to s  en la s  re m u n e ra c io n e s  s a la r ia le s  s u p e r io re s  a su s  p ro d u c tiv i­
dade a  e s tâ n  p ro v o can d o  su b id a  de p re c io s  a d ife re n c ia  de la s  o tr a s  
que pu ed en  r e t r ib u i r  en  m a y o r  m e d id a  su s  f a c to re s  deb ido  a  su s  
c re c im ie n to s  de p ro d u c tiv id a d .
E n e s ta s  c ir c u n s ta n c ia s ,  e l  p ro b le m a  que se  ha p la n te a - 
do en to rn o  a  la  e x c lu s io n  o no de  ta ie s  au m en to s  de la  c o n s id e ra - -  
c iôn  d e l co e fic ien te  c o r r e c to r ,  ha sid o  m a y o r p o r  cuan to  r é s u l ta  - 
d if ic il  de a p r e c ia r  en qué m ed id a  la s  e m p re s a s  m en o s p ro d u c tiv a s  
pueden  n e g a rs e  a p e r m i t i r  au m en to s  de s a la r io s  s u p e r io re s  a  su s  
c re c im ie n to s  de p ro d u c tiv id ad  en  lo s  s is te m a s  d e m o c râ tic o s  a c tu a  
le s .
E l p ro b le m a , m â s  que eco n ô m ico  re v is te  un p la n te a m ie n  
to  p o litico  puesto  que s i d e sd e  la  p r im e r a  p e rs p e c tiv a  r é s u l ta  c la r a  
cual debe s e r  la  a c tu a c iô n  de la  e m p re s a  c o n s is ta n te  en no p e r m i - -  
t i r  re tr ib u c io n e s  p o r en c im a  de lo s  au m en to s  de p ro d u c tiv id ad , es 
en  el segundo ca so  cuando v e rd a d e ra m e n te  su rg e n  lo s  m a y o re s  ob^ 
tâ c u lo s  po r la  d in am ica  y e l juego de la s  d is t in ta s  fu e rz a s  s o c ia le s  
que in te rv ie n e n . 7 H as ta  qué punto tie n e  e l e m p r e s a r io  p o d e r de n e -  
g o c iac iô n  en la s  d e m o c ra c ia s  o c c id e n ta le s  p a ra  n e g a rs e  a la s  r e i - -  
v in d icac io n es  s in d ic a le s  en p ro  de m a y o re s  su e ld o s  y s a la r ie s  a p e -  
s a r  de no c o r  re s p o n d e r  se  con  au m en to s  de p ro d u c tiv id a d ? , ? de qué 
m a n e ra  pueden  c o n tr o la r s e  la  sub ida  de s a la r ie s  en un p ro c e s o  in - -  
f la c io n is ta  com o e l que se  v ien e  p ad ec ien d o  en  e s to s  u ltim e s  a f io s? , 
? côm o a ju s ta r  ta i e s  c re c im ie n to s  a la s  p ro d u c tiv id ad e  s ? .  E v id en - 
te m e n te  la s  r e s p u e s ta s  re s u lta n  d if ic i le s  y cen t ro v e  r t id a s ,  s o b re  - 
todo , e sc a p a n  a  una m e r a  c o n s id e ra c iô n  eco n ô m ica  d esd e  el m o m en  
to  que in te rv ie n e n  m o tiv a c io n e s  s o c ia le s  y  p o li tic a s  que quedan  fu e -
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r a  n u e s t ra  c o n s id e ra c iô n  . H ab rian  de s e r  la s  p ro p ia s  o rg a n iz a - -  
c io n es  s in d ic a le s  y d e m a s  g ru p o s  lo s  que , v o lu n ta r ia m e n te  a ju s ta -  
s e n  sue d em an d a s  r e t r ib u t iv a s  a  lo s  co n d ic io n am ien to s  o b je tiv o s  -  
que p e rm ite  e l m e rc a d o . E n  caso  c o n tr a r io ,  d if ic ilm e n te  puede h a ­
c e r s e  a c re e d o r a  la  e m p re s a  de la s  su b id a s  de p re c io s  que se  p r o ­
d ucen  cuando se  ven  c a s i  ob lig ad as a  a c e p ta r  e s to s  a u m e n to s , a  m e ­
nos que se a n  a fe c ta d a s  con una re d u c c iô n  de su  b en efic io .
D esp u és  de e s ta  b re v e  p a n o râ m ic a  no podem os a d o p ta r  
una d e c is iô n  c a te g ô r ic a  a  la  h o ra  de e s t im a r  la  co n v en ien c ia  o no 
de c o n s id e ra r  e s to s  c re c im ie n to s  en  e l m e c a n ism o  de  a ju s te  a l  no 
p o d er e s ta b le c e r  con ni tid e s  la  re s p o n sa b il id a d  e m p r e s a r ia l .
Ha s ta  aq u i h em o s exp u esto  lo s  p r in c ip a le s  puntos c o n f l ic - -  
tiv o s  que se  p lan tean , no sô lo  en  lo  que s e  r e f ie r e  a  d ilu c id a r  qué 
c re c im ie n to s  del f a c to r  de p ro d u cc iô n  tr a b a jo  deben  s e r  c o n s id e ra -  
dos en la  e la b o ra c iô n  del co e fic ien te  c o r r e c to r  y cu a le s  no, sin o  - -  
y so b re  todo , lo s d is t in to s  a sp e c to s  que im p id en  una igua l c o n s id e ­
ra c iô n  e n tr e  can tid ad  de t r a b a jo  u ti liz a d o  en  e l p ro c e s o  p ro d u c tiv o  
y vo lum en de s a la r ie s  o re t r ib u c io n e s  p e rc ib id a s  po r d icho  co n cep ­
to . E s d e c ir ,  se  t r a t a  de m o s t r a r  com o no e s  lo  m ism o  e la b o r a r  un 
co e fic ien te  c o r r e c to r  de lo s  au m en to s h ab idos e n tre  un pe rfo d o  y - 
o tro  en el f a c to r  t r a b a jo  a  t r a v é s  de lo s  au m en to s  r e a le s  de é s te ,  - 
que a t r a v é s  de la  v a r ia c iô n  de la s  r e t r ib u c io n e s  p e rc ib id a s , s ie n -  
do e s te  u ltim o  c am ino  e l que n o rm a lm e n te  se  ha seguido  p o r s e r  - 
lo s  da tos que con m a y o r  f r e c u e n c ia  y g e n e ra lid a d  m an e jan  y c o n --  
tie n e n  la s  e m p re s a s  en sua co n ta b ilid a d e s .
A p e s a r  de todo , ten em o s que s e r  c o n sc ie n te s  de que p o r - 
e s ta  v ia  no se  lo g ra  un a ju s te  en la  m ed id a  que se p re te n d e , sino  s ô ­
lo  un a c e rc a m ie n to  m a y o r  o m en o r seg u n  lo s  c a so s  y e l m odo.
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E s ta s  tn is m a s  c o n s id e ra c io n e s  que  han  sid o  e x p u e s ta s  - 
p a r a  e s te  m ed io  de p ro d u cc iô n  pueden  a p l ic a r s e  en lo  que se  r e f ie ­
r e  a l  f a c to r  c a p ita l  en  e l sen tid o  de  que , ta m b ié n  r é s u l ta  d if ic il ,  no 
sô lo  d e sd e  un punto  de v is ta  te ô r ic b  s in o  ta m b ié n  p râ c t ic o , lo g r a r  -  
un  c o r r e c to  a ju s te  d e l equ ipo  c a p ita l u ti liz a d o  p o r  una e m p re s a  a l  -  
o b je to  de no d e p r im ir  la s  in v e r s io n e s . L a s  p r in c ip a le s  o b jec io n es  
que se  o r ig in a n  n a c e n  de  la s  cu en ta s  de ex p lo tac iô n  en  la s  que lo s  - 
v a lo r e s  de l in m o b iliz a d o  o c a p ita l  f ijo  v ien en  e x p re s a d a s  a  p re c io s  
c o r r ie n te s  y no a  p re c io s  c o n s ta n te s  con  lo s  c o n s ig u ie n te s  p ro b le ­
m a s  que e llo  co n llev a  (y  a  lo s  que ya h em o s hech o  a lu s iô n  a n te r io r -  
m en te ) de no p o d e r c o m p a re r  au m en to s  cuando no se  p a r te  de una - 
m is m a  b a se  de v a lo ra c iô n .
P o r  o tro  lado , en el su p u es to  n o i r i a l  de una d é p r é c i a - - 
c iô n  o d e v a lu a c iô n  m o n e ta r ia , y ten ien d o  en cu en ta  in c lu so  e l m o - 
v im ie n to  e x p e rim e n ta d o  en e l n iv e l g e n e ra l de p re c io s ,  lo s  au m en  
to s  de c a p ita l  e x is ta n te s  e n tre  dos p é r io d e s  jiueden  a r r o j a r  c i f r a s  
d is t in ta s  s i  com o es p ro b a b le , se  tien d e  a  p r a c t ic a r  d is tin ta  s pon- 
d e ra c io n e s  a  la s  in v e r s io n e s  r e a l iz a d a s  en un p e rio d o  y en  o tro  y 
a s im is m o  la s  p r â c t ic a s  f is c a le s  a d m ite n  d is tin to s  c r i te r io s  f i s c a ­
le s  de a m o r tiz a c iô n  segun  la s  e m p r e s a s .
E s to  puede lle v a rn o s  a  t r a t a r  d is c r im in a d a m e n te  a la s  - 
d is t in ta s  e m p r e s a s  de fo rm a  que e l a ju s te  que se  le  p ra c tiq u e  en  - 
concep to  de au m en to s  de c a p ita l y  en co n se c u e n c ia , la  ta s a  que se  
le  e x ija , s e  e s ta b le z c a  no en func iôn  de su  c o m p o rta m ie n to  in f la c io  
n is ta  s ino  en  funciôn  de e s to s  o tro s  c o n d ic io n am ien to s  f i s c a le s  co ­
m o  son , la s  a m o r tiz a c io n e s  f i s c a le s ,  la  re v a lo r iz a c iô n  de a c tiv o s , 
r e g u la r iz a c io n e s , v a lo ra c io n e s  de c a p ita l,  e tc .
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E s ta s  d if ic u l ta d e s  e  in c o n v e n ie n te s  que s u e le n  p la n te a r -  
s e  en e l  m o m en to  de d e te r m in a r ,  qué  m o d e lo s  so n  lo s  m â s  s ig n if i-  ,
c a tiv o s  p a r a  c o n s id e r a r  lo s  in c re m e n to s  d e l f a c to r  c a p ita l  y  p a r  lo  {
ta n to  la  m e d id a  de  s u  a ju s te ,  h a n  lle v a d o  a  la  b u sq u ed a  de so lu c io — I 
n é s  fa c t ib le s  e n c a m in a d a s  a  b u s c a r  un c o e fic ie n te  que a lc a n c e  en  - |
m a y o r  m ed id a  la  p re te n s io n  p e r  se  gu ida p a rtie n d o  de la s  p ro p ia s  1^ :
m ita c io n e s  que o r ig in a n  su  e la b o ra c iô n . L o s  d if e re n te s  t r a b a jo s  — |
que se  han lle v a d o  a  cab o  en  F r a n c ia  en to rn o  a e s te  te m a  h an  c o in -  i 
c id ido  g e n e ra lm e n te  en  la  co n v e n ie n c ia  de d e te r m in a r  d icho  c o e f i - -  
c ie n te  c o r r e c to r  c o m p a ran d o  la s  a m o r t iz a c io n e s  e n tr e  e l p e rio d o  - 
de la  e x a c c iô n  y e l p e r io d o  de r e f e r e n c ia ,  de m a n e r a  que e s ta s  corn | 
p a ra c io n e s  se  h ag an  en  b a s e  a a m o r t iz a c io n e s  l in e a l e s  p a r a  to d a s  - [ 
la s  e m p r e s a s ,  c u a lq u ie ra  que  s e a  su  s i tu a c iô n  r e a l ,  con lo  que s e -  î 
é v ita  que cad a  una o b tu v ie se  d is t in to s  r a t io s  en fu n c iô n  de la  m o d a - ; 
lid a d  que h u b ie se  ad o p tad o  p a r a  a m o r t i z a r  su  equipo c a p ita l,  o con 
in d ep en d e n c ia  d e l s i s te m a  de  a m o r t iz a c iô n  f is c a l  p e rm it id o  (11). |
i
En e s ta  l in e a  se  h a  p ro n u n c ia d o  e l tex to  de  la  le y  f r a n c £  
sa  in s titu y en d o  la  ta s a  c o y u n tu ra l p r e c is â n d o s e  en  lo s  a r t ic u le s  9 y 
10 que p a ra  t e n e r  en  cu e n ta  la s  v a r ia c io n e s  s u f r id a s  en lo s  m ed io s  
de p ro d u cc iô n  de la  e m p r e s a ,  e l m a r g e n  de re f e r e n c ia  s e r a  m o d i- -  
f icad o  en m â s  o en m en o s  p o r  a p lic a c iô n  de un p o rc e n ta je  igua l a la  
m e d ia  p o n d e rad a  de lo s  p o rc e n ta je s  de v a r ia c iô n  d e l em p leo  y d e l 
c a p ita l fijo  (12).
S igu iendo  pues e s ta  d is p o s ic iô n  n o rm a tiv a , vam os a in tro  
d u c irn o s  en e l e s tu d io  de cad a  uno de e s to s  com ponen te  s del m a r - -  
gen  su je to s  a c o r r e c c iô n .
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I. 2. -  V a ria c iô n  d e l fa c to r  tr a b a jo .
Con la  d e te rm in a c iô n  de e s te  in d ic e , r a t io  o p o rc e n ta je , 
(c u a lq u ie ra  de la s  d en o m in ac io n es  son  v a lid a s  p u es to  que son  d is> - 
tin ta s  fo rm a s  de e fe c tu a r  e l  a ju s te ) , no s e  t r a ta  m â s  que de  m e d ir  
e l c o s te  que r e p r é s e n ta  e l au m en to  en  la  can tid ad  de t r a b a jo .  Com o 
ya se  h a  seR alado , c o n s id e ra r  e l au m en to  d e l c o s te  com o r e p r e s e n  
ta tiv o  d e l aum en to  d e l fa c to r  em p leado  e s  un e r r o r  p o r  la s  d iv e r s e s  
c a u s a s  que se  han  ido  exponiendo  com o so n , d is t in ta s  c u a lif ic a c io -  
n e s  en  e l  em p leo , h o ra s  e x tr a o rd in a r ia s ,  antigU edad, e t c . , p o r lo 
que s e  p la n te a n  p ro b le m a s  de ev a lu a c iô n  y s é r ia  lô g ico  re n u n c ia r  a 
e llo . Se puede, no o b s ta n te , e s t im a r  el in d ice  de c re c im ie n to  de l - 
m a rg e n  b ru to  y a d u c lr  que la s  d if ic u lta d e s  de todo tipo  que un c a l­
cu l o que tu v ie se  en cu en ta  e s ta s  sa lv e d a d e s  lle v a r fa n  co n sig o , son 
ra z o n e s  que ju s ti f ic a n  el abandono d e l m ism o , de a h i que en  la  p r i e  
t ic a  se  op te  p o r  e s t im a r  e l n u m éro  de h o ra s  de tr a b a jo  com o m e d i­
da  de la  cu an tia  f i s ic a  d e l fa c to r  u tiliz ad o .
L a  can tid ad  f is ic a  de t r a b a jo  que se  t r a ta  de r e p r é s e n ­
ta  r  en  la  d e te rm in a c iô n  d e l co e fic ien te  c o r r e c to r  o p o rc e n ta je  se  
e x p re s a  a  t r a v é s  d e l n u m é ro  de h o ra s  t r a b a ja d a s  p a ra  el c a so  de 
em p lead o s  que desem peA en  su  funciôn p o r  h o ra s ,  y en q u in cen a s , 
m e s e s  u o tro  p e rio d o  p a ra  e l su p u es to  en que e l t r a b a jo  re a liz a d o  
se  m id a  en  re t r ib u c io n e s  p e rc ib id a s  cad a  p e rio d o  de tie m p o . N o r­
m a lm e n te , lo s  d a to s  a n te r io r e s  se  ob tien en  de la s  n ô m in as  de la s  
e m p re s a s  p o r  lo  que ré s u l ta  fâ c il su  lo c a liz a c iô n . E l p ro b le m a  se 
p lan tea  cuando c o n s id é râ m e s  lo s  e r r o r e s  que pueden  d a r s e  en e s ­
to s  d a to s  f is ic o s  de tr a b a jo , (a l m a rg e n  de la  d if ic u lta d  ya e s ta b ly  
c id a  re f e re n te  a  la  f a l ta  de id en tid ad  e n tre  re m u n e ra c io n e s  s a la r ia  
le s  y c an tid ad es  f i s ic a s  de fa c to r  u tiliz a d a s)  deb idos a  la  fa lta  de -
249.
h o m ogeneidad  que e x is te  e n tr e  la s  d is t in ta s  p e rc e p c io n e s , a s i:
a) Aûn en  e l c a s o  de no c o n s id e ra r  la s  d if e re n c ia s  de cua 
l i f ic a c iô n , no to d o s lo s  t r a b a ja d o r e s  t ie n e n  la  m is m a  re m u n e ra c iô n : j 
e l lu g a r  de t r a b a jo  y  la  an tig ü ed ad  son  c i r c u n s ta n c ia s  que in flu y en  • | 
en lo s  s a la r ie s  lo  que o r ig in a  que dos p e r s o n a s  que  tie n e n  la  m is m a  I 
c u a lif ic a c iô n  y c a te g o r ia  p ro fe s io n a l p o r  e l desem p efio  d e l m ism o  - 
t r a b a jo ,  p e rc ib a n  d is t in ta s  r e m u n e ra c io n e s .  L o  ûn ico  que puede adu  
c i r s e  p a ra  a m in o r a r  e s ta  sa lv e d a d  e s  que e s to s  c a m b io s  no v a r ia n  -  
de fo rm a  s ig n if ic a tiv e  de un afio p a r a  o tro .
b) Lo m ism o  pu ed e  d e c ir a e  de loa c o s te s  p ro g re s iv o s  y 
c re c ie n te s  que a r r a s t r a  una jo rn a d a  la b o ra l  en  la  que p au la tin am en
te  se  van  in tro d u c ien d o  h o ra s  e x tr a o r d in a r ia s .  E n ta ie  S c ir c u n s ta n  t 
c ia s  se  ro m p e  la  c o rre a p o n d e n c ia  que e x ia te  e n tr e  n u m é ro  de h o ra s  | 
t r a b a ja d a s  y c o s te  to ta l de la s  m is m a s  d e sd e  e l m o m en to  en que se  
in c lu y en  en la  jo rn a d a  de t r a b a jo  un con jun to  de  h o ra s  a d ic io n a le s  - 
cuyas re t r ib u c io n e s  son  s u p e r io r e s ,  p o r  lo  que se  e n c a re c e  p ro g re  
s iv a m e n te  e l c o s te  d e l tr a b a jo  m â s  que p ro p o rc io n a lm e n te .
L o s a rg u m e n te s  que p u eden  b a r a j a r s e  con  la  f in a lid a d  de 
m i t ig a r  ta ie s  e fe c to s , se  c e n tra n  fu n d a m e n ta lm e n te  en la  co n v icc io n  
de q u e , tr a tâ n d o s e  de una ép o ca  in f la c io n is ta  com o  la  a c tu a l en la  - 
que se  lu ch a  d en o d ad am en te  c o n tra  la  su b id a  de  lo s  p r e c io s ,  uni do 
a l  vo lum en  de p a ro  que e s tâ  so p o rtan d o  la  m a y o r fa  de lo s  p a f s e s ,  - 
la  te n d e n c ia  s e r a  m â s  b ien  la  re d u c c iô n  p o r  p a r te  de  la s  e m p re s a s  
de la s  h o ra s  de t r a b a jo  e x tr a o r d in a r ia s  p o r  lo  que e l p ro b le m a  p ie£  
de im p o rta n c ia .
c) P o r  û ltim o , y a e s to  ta m b ié n  nos h e m o s  ya  r e f e r id o  en 
p â g in a s  a n te r io r e s ,  o tro  de lo s  pun to s en  lo  que m a y o rm e n te  se  p ro
250.
duce una d ls c o rd a n c la  e n tre  e l pago  de  s a la r io s  r e a le s  que e fec tu a  
una e m p r e s a  y la s  co n d ic io n es  o b je t!v a s  que p e rm ite n  su  r e t r i b u - - 
c iôn , a  s a b e r ,  n iv e l d e  p ro d u c tiv id a d , e s  en  e l  su p u e s to  en  e l que 
la  p ro p ia  e m p re s a  no puede o p o n e rse  a ’.a s  re g la m e n ta c io n e s  de  sa  
la r io s  m in im o s  o a  lo s  conven ios c o le c t : os a p ro b a d o s  p o r  la s  a u ­
to r id a d e s  p e r t in e n te s  y  o b lig a to r i a s  p a r a  la s  p a r t e s  en  li tig io .
E s te  punto  h a  p lan tead o  en el ^rupo  de  tr a b a jo  (13) una - 
m a y o r  c o n s id e ra c iô n  m ovido  p o r  la s  o b se rv a c io n e s  que le  fue r  on - 
p re s e n ta d a s  p o r  v a r ia s  o rg a n iz a c io n e s  p ro fe s io n a le s  y s in d ic a le s  - 
(14). E n  e s te  sen tid o  e l g rupo  de e s tu d io s  s u g ir iô  en  dos c a s o s  p a r -  
t i c u la r e s  que se  p ra c t ic a s e n  lo s  s ig u ie n te s  c o r r e c t iv e s :
c, 1 .) P a r a  no im p e d ir  a  la s  e m p re s a s  que ten g an  su  pe£  
so n a l en  e l n iv e l m â s  b a jo  de s a l a r io s ,  e s  d e c ir ,  en un n iv e l in f e - -  
r i o r  a l s a la r io  m in im o , de a c e p ta r  lo s  au m en to s  r e t r ib u t iv o s  p r e - -  
v is to s  p o r  la s  d isp o s ic io n e s  lé g a le s  o p o r  la  p o lf tic a  e co n ô m ica  sin  
v e r s e  d e s fa v o re c id a s ,  e l m a rg e n  d e l e je r c ic io  de r e f e re n c ia  d eb e - 
râ  p o d e r s e r  au m en tad o  en p ro p o rc iô n  a  la  im p o r ta n c ia  de lo s  sa la  
r io s  b a jo s  con  re la c iô n  a l  con jun to  de lo s  s a la r io s  d e  la  e m p re s a .
Se han  c o n s id e ra d o  v a r ia s  m o d a lid ad es  de a p lic a c iô n  de e s te  c o r r e £  
tivo :
19) Sôlo lo s  s a la r io s  ig u a le s  a l s a la r io  m fn im o  pueden  - 
s e r  to rnados en  c o n s id e ra c iô n , o b ien , (seg û n  a f irm a b a  el g rupo  de 
t r a b a jo  p re s id id o  p o r  MM. C havanon], aq u e llo s  s a la r io s  in f e r io r e s  
a l 120% d e l s a la r io  m fn im o .
29) L a  o tr a  m o d a lid ad  e s  e la b o ra r  e l c o e fic ien te  de a ju s ­
te  o c o r r e c t iv e  en fo rm a  fo r f a ta r ia  de m a n e ra  que, un aum en to  f o r ­
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f a i t  d e l 1% d e l c o e fic ie n te  c o r r e c to r  d e l f a c to r  t r a b a jo  s e  ap liq u e  a 
to d as  la s  e m p re s a s  cuyo s a la r io  m ed io  no e x c e d ie se  de c ie r to s  l i ­
m i te s ,  o m â s  c o n c re ta m e n te , que un au m en to  fo r f a i t  ten ien d o  en  - 
cu en ta , p o r  un la d o , la  p ro p o rc io n  que r e p r e s e n ta n  lo s  s a la r io s  ba 
jo s  en  re la c iô n  a l  con jun to  de lo s  s a la r io s  y , p o r  o tro ,  e l aum en to  
le g a l d e l s a la r io  m fn im o  con  re la c iô n  a l  au m en to  d e l s a la r io  m ed io  
de la  e m p r e s a ,  se a  e l que se  ap lique  p a ra  c o r r e g i r  el c o e fic ie n te  - 
de a ju s te  del fa c to r  tra b iijo .
Una v ez  e x p u e s ta s  e s ta s  m a tiz a c io n e s  en  to rn o  a l te m a  
que n o s  ocupa, conv iene  p e n s a r  qué fo rm u la s  f in a le s  h an  p u e s to  — 
té rm in o  a l a s  unto. A quf, el p ro p io  tex to  le g a l (15), ha  s id o  m â s  - -  >
té c n ic o  y p re c is o  que lo s  p ro p io s  e x p e r to s  que  hanestud iado  e l te m a . | 
M ie n tra s  que segûn  é s to s  la  m e d ic iô n  de lo s  c re c im ie n to s  c u a n ti ta -  
tiv o s  de fa c to r  t r a b a jo  a  t r a v é s  de la s  m a s a s  s a la r ia le s  p ag ad as  - -  '
p ro d u cen  p ro b le m a s  de d if ic i l  re s o lu c iô n  com o h em o s ex p u es to , la  
le y  ha adop tado  en  su s a r t f c u lo s  9 y 10 e l s ig u ie n te  con ten ido : " e l  [ 
m a rg e n  de re f e r e n c ia  se  m o d ifica , com o se  in d ic a  a  co n tin u ac iô n , 
po r m ed io  de la  a p lic a c iô n  de p o rc e n ta je s  d e s tin a d o s  a  te n e r  en 
cu en ta  la  v a r ia c iô n  de lo s  m e d io s  de p ro d u c c iô n  de  la  e m p re s a , la  
ev o lu c iô n  de lo s  in c re m e n to s  m ed io s  de  p ro d u c tiv id a d  y la  ev o lu c iô n  
p ré v is ib le  de lo s  p r e c io s .  P a r a  te n e r  en cu e n ta  la  v a r ia c iô n  de  lo s  
m ed io s  de p ro d u c c iô n  de la  e m p re s a  e l  m a rg e n  de r e f e re n c ia  se  m a 
d if ic a râ  en m â s  o m e n o s , p o r a p lic a c iô n  d e l p o rc e n ta je  defin ido  en  
e l a r tfc u lo  10", y e l a r tfc u lo  10 de la  c ita d a  le y  d ice : " e l  p o rc e n ta ­
je  de v a r ia c iô n  de lo s  m ed io s  de p ro d u c c iô n  s e r a  igua l a  la  su m a  - 
ponde ra d a  de lo s  p o rc e n ta je s  de v a r ia c iô n  d e l em p leo  de t r a b a jo  y 
de lo s  b ie n e s  de equ ipo . L a  p o n d e ra c iô n  se  a ju s ta r â  p ro p o rc io n a l­
m e n te  a la  im p o r ta n c ia  re la tiv a  de lo s  g a s to s  de p e rs o n a l y de la s  
a m o r tiz a c io n e s  en  e l c u rs o  d e l e je r c ic io  de la  ex acc iô n , o b ten ién -
I
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d o se  e l p o rc e n ta je  de  v a r ia c iô n  d e l em p leo  c o m p aran d o  el n u m éro  
de h o ra s  de t r a b a jo ,  c o rre g id o  p o r  un c o e fic ie n te  de p o n d e rac iô n  - 
que re f le je  la  ev o lu c iô n  de la s  c u a lif ic a c io n e s  en la  e m p r e s a  c o n s i­
d e r  ad a , en  e l e je r c ic io  de la  e x a c c iô n  y en  e l  e je r c ic io  de r e f e r e n ­
c ia , d e te rm in a d o s  e n  la s  co n d ic io n es  f i ja d a s  p o r  e l d e c re to  p r e v i s -  
to  en  e l a r tfc u lo  24 de  la  le y "  (16).
E s ta s  r e g la s  de  d e te rm in a c iô n  d e l c o e f ic ie n te  han  sido  
p u b lic a d a s  en un d e c re to  p o s te r io r ,  ta l  y com o e s ta b a  p re v is to  en 
la  le y  a n te r io r ,  en  e l que se  e s ta b le c e n  fin a lm e n te  e l  c o e fic ie n te  - 
de p o n d e ra c iô n  que re f le ja  la  ev o lu c iô n  de la s  d is t in ta s  c u a li f ic a - -  
c io n es  en la  e m p r e s a  (17). E l c o e fic ie n te  se  o b tien e , aSadiendo  o 
re s ta n d o  de la  u n idad , segun  lo s  c a s o s , la  m ita d  de la  v a r ia c iô n , en  
m â s  o en  m e n o s , d e l e je r c ic io  de re f e r e n c ia  a l  e je r c ic io  de la  ex aç  
c iôn , la  r e la c iô n  e n tr e ,  de una p a r te  e l n u m éro  m e n su a l de in g en i£  
ro s ,  té c n ic o s , p e r s o n a l  a d m in is t r a t i vo, e t c . , y  de o t r a  p a r te ,  el - 
n u m éro  m e n su a l m e d io  de o b re r o s  y t r a b a ja d o r e s  m a n u a le s  en ge­
n e ra l .
Una ex p o sic iô n  m a te rn a  t ic a  de e s te  c o e fic ie n te  de p onde­
ra c iô n  que l la m a re m o s  (K) es la  que se  ad ju n ta  seg u id am en te :
K = 1 - ”2“   ^ "ïïj— j sien d o , (Co) y (C i) lo s
e fe c tiv o s  o v a lo r  m ed io  de la  can tidad  de p e rs o n a l s u p e r io r  que - 
tie n e  la  e m p re s a  com o so n  in g e n ie ro s ,  té c n ic o s , p ro fe s io n a le s ,  - 
a d m in is tr a t iv e s ,  e t c . ,  y (Do) y (D%) e l v a lo r  m ed io  d e l n u m éro  de 
o b re ro s  y r e s ta n te  p e rs o n a l la b o r a l  e x is ta n te , a m b o s re f e r id o s  a l 
e je r c ic io  de re f e r e n c ia  y a l e je r c ic io  de la  ta s a ,  re s p e c tiv a m e n te , 
(18).
2 5 3 .
L a e la b o ra c iô n  de e s te  co e fic ien te  de p o n d erac iô n  fue - 
fav o rab lem en te  acog ida  p u es a i b ien  e x is tfa  e l  te m o r , p o r  p a r te  de - 
la  m ay o rfa  de lo s  e x p e rto s  y d e l p ro p io  le g is la d o r  (19), de c o m p lic a r  
ex ce s iv am en te  e l c â lc u lo  d e l co e fic ien te  c o r r e c to r  d e l fa c to r  t r a b a jo  
y p o r o tro  lad o , se  c o n s id e ra b a , segûn  lo s  p ro p io s  t r a b a jo s  de lo s  — 
grupos de es tu d io , que la  fo rm a  en  que a fe c ta b a  a  la s  re tr ib u c io n e s  - 
s a la r ia le s  to ta le s  la s  d is t in ta s  c u a lif ic a c io n e s  d e l tr a b a jo , e r a  m uy  - 
pequeSa (20), se  pensô  que en  a u se n c ia  de  e s ta s  p o n d e rac io n es  r e la -  
tiv a s  a la s  cu a lif ic ac io n es  la b o r a le s ,  la s  d is t in ta s  e m p re s a s  se  v e — 
rfa n  in c ita d a s , o b ien  a  f r e n a r  la s  p ro m o c io n es  en  lo s  p u es to s  de - -  
t r a b a jo  de su s  tr a b a ja d o re s ,  o b ien  a c o n tr a ta r  m ano  de o b ra  que 
ocupe p u esto s  con n iv e le s  de re m u n e ra c iô n  p o r debajo  de la  m ed ia  - 
de la  e m p re s a  a l  ob je to  de  a u m e n ta r  e l n ù m ero  de h o ra s  t r a b a ja d a s  
en  m ay o r p ro p o rc iô n  que la  m a  sa  s a la r ia l .  De e s ta  m a n e ra , la  A sam  
b lea  N acional re s tô  confianza  a la  im ag in ac iô n  d esb o rd an te  de que h a - 
bfan hecho uso  lo s  e x p e r to s  p a ra  r e s o lv e r  e l p ro b le m a  im poniendo  f i ­
na lm en te  una fô rm u la  m âs  s im p le  que es la  que ha p re v a le c id o .
P o r  û ltim o , la s  n o rm a s  que han fijado  en e l vecino  pafs 
e l n û m ero  de h o ra s  de t r a b a jo  e fec tuado  en  cada e je rc ic io ,  han  sido  
e s ta b le c id a s  en  e l d e c re to  n û m ero  75-213 del 2 de a b r i l  de 1 .9 7 5  cu - 
ya exposic iôn  v iene en el anexo que ad ju n tam o s , con ten iendo  todas - -  
la s  d isp o s ic io n es  que re g u la n  d icha  d e te rm in a c iô n  p a ra  toda  c la s e  de 
e m p re s a s  segûn  s e c to re s  y  p é r io d e s  de v ig en c ia  de d ich as s o c ie d a - -  
d es .
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I. 3. -  V a r ia c io n e s  del fa c to r  c a p ita l.
E n lo  que c o n c ie rn e  a l  o tro  fa c to r  que puede v a r i a r  y -* 
que a s im is m o  ré s u l ta  conven ien te  c o r r e g i r  en la  d e te rm in a c iô n  del 
m a rg e n , r é s u l ta  d if ic i l de m e d ir  y c u a n tif ic a r  p u es to  que todo in — 
c re m e n to  d e l equipo c a p ita l r é s u l ta  p ro b le m â tic o  a l v a lo ra r lo  en  - 
te r m in e s  f is ic o s , de  a h î que se  p lan teen  ig u a lm en te  g ra v e s  p ro b l^  
m a s  a la  h o ra  de c a lc u la r  e l p o rc e n ta je  en  que va  a  s e r  a ju s tad o  - 
e l m a rg e n  e m p r e s a r ia l .
E n e s te  sen tid o , han  sido  v a r ia s  la s  p ro p o s ic io n e s  que se  
han  d ir ig id o  a r e s o lv e r  e l p ro b lem a , to d as  e lla s  c o n tro v e r t id a s  y - 
en  c ie r to  m odo c o m p le ja s  y de d if ic i l  a p lic a c iô n  po r cuan to  lo s  p ro  
c e d im ie n to s  seg u id o s  re s u lta n  ex ces iv am en te  co m p licad o s . S in em  
b a rg o , d e n tro  de e l la s ,  podem os d e s ta c a r  dos so lu c io n es  que h an  - 
s ido  la s  que en  m a y o r  m ed id a  han ocupado la  a ten c iô n  de la s  d is tin  
ta s  co m is io n e s  y g ru p o s  de tr a b a jo  que han estu d iad o  el te m a . L as 
so lu c io n es  p a r te n  de la  c o n s id e ra c iô n  de dos c r i te r io s  d ife re n te s  - 
en  lo que co n c ie rn e  a la  fo rm a  de m e d ir  la  evo luciôn  d e l equipo c a ­
p ita l:  e l v a lo r  b ru to  d e l inm o b ilizad o  a m o r tiz a b le  (con lo  que se  pu£ 
de m e d ir  la  evo luc iôn  d e l fa c to r  c ap ita l) y el v a lo r  de la s  a m o r t iz a ­
c io n e s  en c u rs o  d u ra n te  e l .e je r c ic io  de la  ta s a  (con lo  que se  puede 
v a lo r a r  la  im p o rta n c ia  re la tiv a  d e l equipo c a p ita l con re la c iô n  a l  - -  
f a c to r  tra b a jo ) .
No o b s ta n te , y en ra z ô n  de la  iir .p o sib ilid ad  p râ c t ic a  de 
o b te n e r  en p e rfo d o s  de d e p re c ia c iô n  m o n e ta r ia  una im ag en  c o r r e c -  
ta  del v e rd a d e ro  v a lo r  del c ap ita l fijo  a  p a r t i r  de la s  cu en ta s  de ex 
p lo tac iô n  y d em âs  do cu m en tes  co n tab les  que aûn  no han sido  rég u la  
r iz a d o s , im p ide  que la  u tiliz ac iô n  de c u a lq u ie ra  de loa do s c r i te r io s
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s e a  su f ic ie n te  p a ra  o b te n e r  un p o rc e n ta je  c o r r e c te  que m u e s t r e  la  
ev o luc ion  d e l f a c to r  c a p ita l e n t r e  un p e rio d o  y  o tro . P e r o  e s to s  in ­
co n v en ie n te s  no pueden  su p o n e r o b s tâ c u lo s  in s a lv a b le s  que im p o s i-  
b il ite n  a lc a n z a r  una so lu c iô n  p ra g m â tic a  aunque no tan  c o r r e c t s  c o ­
m o s é r ia  de d e s e a r ,  d e  ah f  que se a  p r e c is o  s u p e r a r  e l  p ro b le m a  
b u scan d o  un tipo  de so lu c iô n  que s ien d o  s e n c i l la  en  su  a p lic a c iô n  y 
c â lc u lo , co n ten g a  una a p ro x im a c iô n  a l  o b je tiv o  p e rs e g u id o . E s ta  - -  
p e r s p e c t iv a  de  c o m p ro m ise  e n tr e  lo  d e se a b le  y  lo  p ra c t ic a b le  e x p li- 
ca  p u e s , e l  c a r â c t e r  co n v en c io n a l que t ie n e n  la s  c o r r e c c io n e s  que  - 
v am o s in tro d u c ie n d o  en e l c â lc u lo  de la  ta s a  c o y u n tu ra l de ig u a l fo r  
m a  que ya se  ha hecho  en lo r e f e r e n te  a lo s  c o e f ic ie n te s  c o r r e c to r e s  
de la s  g an an c ias  de p ro d u c tiv id a d  y que v e re m o s  p a r a  e l c a so  d e  la  
sub ida  de p re c io s .
A SI p u es , y en lo  que c o n c ie rn e  a la  m e d ic iô n  d e l au m en  
to  d e l c a p ita l f ijo  y en c o n se c u e n c ia , a l c â lc u lo  d e l p o rc e n ta je  de - 
v a r ia c iô n , se  pueden  c o n s id e ra r  dos tipo  s de so lu c io n e s :
a) U ti l iz a r  un in d ic e  r e p r e s e n ta t iv o  de la  f u e rz a  la b o ra l  
com o m e d id a  re p r e s e n ta t iv a  de la  v a r ia c iô n  que e x p é r im e n ta  e l fa£  
to r  c a p ita l a  lo  la rg o  d e l tie m p o . E s ta  so lu c iô n  se  b a s a  en la  h ipô - 
t e s i s  de que a c o r to  p lazo  e x is te  una c ie r ta  c o r r e la c iô n  e n tr e  e l 
f a c to r  t r a b a jo  y el f a c to r  c a p ita l en  la  e s t r u c tu r a  p ro d u c tiv a  de la  - 
e m p re s a , de m a n e ra  que la  r e la c iô n  e x is te n te  e n tr e  am b o s  no v a r ia  
a p e n a s  p a ra  e je r c ic io s  c o r to s  de tie m p o . P a r t ie n d o  de  e s te  su p u e s ­
to  y  an te  lo s  g ra n d e s  p ro b le m a s  que supone la  m e d id a  de la s  v a r i a ­
c io n es  d e l equipo c a p ita l ,  s e  p r e f ie r e  u t i l i z a r  un in d ic e  que nos 
m u e s tr e  côm o  ev o lu c io n a  e l f a c to r  t r a b a jo , y  a  t r a v é s  de é l p o d e ­
m o s s a c a r  co n c lu s io n e s  so b re  la s  v a r ia c io n e s  de l f a c to r  c a p ita l.
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C om o ya se ha  d ich o , e l s is te m a  r e q u ie re  una c o n s id e ra -  
c lo n  a  c o r to  p lazo  e n  e l que se  supone que la  e s t r u c tu r a  p ro d u c tiv a  
de la  e m p r e s a  no v a r ia  y  en co n se c u e n c ia , la  re la c iô n  e x is te n te  e n ­
t r e  lo s  d is t in to s  m e d io s  de  p ro d u c c iô n  p e rm a n e c e  e s ta b le .  A s i  p u e s , 
e l  in d ice  d e  v a r ia c iô n  de la  fu e rz a  de t r a b a jo  r e p r é s e n ta  un in d ice  
a c e p ta b le  de  v a r ia c iô n  d e l equipo c a p ita l, aûn  en el c a so  de que lo s  
c o s te s  de  p ro d u c c iô n  e s té n  in te g ra d o s  en  su  m a y o r  p a r te  p o r  c a p i­
ta l  que p o r  tr a b a jo .
E l m éto d o  com o  ha  quedado  ex p u esto  e s  s im p le  y de s e n - -  
c il la  a p lic a c iô n  p o r lo  que en  p r in c ip io  p a re c e  s e r  una so lu c iô n  - -  
a c e p ta b le  ten iendo  en  cu en ta  la s  p ro p ia s  , im ita c io n e s  que d e sd e  un 
punto  de v is ta  te ô r ic o  se  han  p lan tead o . Sin em b arg o , la  m a y o r ia  
de  lo s  e x p e r to s  han re c h a z a d o  e s ta  p ro p o s ic iô n  a l c o n s id e ra r la  d e -  
m a s ia d o  to s c a  y a l a f i r m a r  que, una so lu c iô n  de e s te  tipo  no tie n e  
en  cu en ta  p a ra  nada todo e l con jun to  de c o s te s  s u p le m e n ta r io s  que 
r e s u l ta n  d e l p ro c e s o  s u s titu tiv o  de t r a b a jo  p o r  c a p ita l  que un a u - -  
m en to  p au la tin o  de é s te  lle v a  co n sig o .
b) Con la  p re te n s io n  de e v i ta r  e s to s  g ra v e s  in c o n v en ien te s  
que el .m étodo a n te r io r  a c a r r e a b a ,  se  ha p re fe r id o  o p ta r  p o r  un se 
gundo tipo  de so lu c iô n  c o n s is te n te  en  m e d ir  la  ev o lu c iô n  del f a c - -  
to r  c a p ita l a t r a v é s  de la  e la b o ra c iô n  de un " in d ice  de v a lo r " .
Se ha  re c h a z a d o  e l in d ice  de  t r a b a jo  y s e  h a  p re f e r id o  e s - -  
c o g e r  un in d ic e  de v a lo r  que ten g a  en cu en ta  la  evo luc iôn  que exp£ 
r im e n ta n  la s  cu en ta s  de in m o b iliz ad o  de un b a lan c e  de  s i tu a c iô n  a 
o tro .  E l m é to d o , com o fâ c ilm e n te  puede c o m p ro b a rs e , es m e jo r  - 
que el a n te r io r  p u es to  que u ti liz a  un ra t io  de m ed id a  d ir e c ta m e n te
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e x tra id o  de lo a  p ro p io s  d a to s  que  re f le ja n  la  v a r ia c iô n  d e l c a p ita l - 
f ijo  com o so n  la s  c u en ta s  de in m o b iliz ad o , p o r  lo  que f a v o r e c e râ  
a to d a s  la s  e m p re s a s  a l  r e f l e j a r  una s itu a c iô n  m a s  de a c o rd e  con  - 
la  re a l id a d , y en e s p e c ia l  a  a q u e lla s  que r e a l lz a n  n u ev as in v e r s io ­
n e s , h a s ta  e l  punto de que s i  e l  in d ice  que s e  é la b o ra  no sô lo  tie n e  
en  cu en ta  e l in m o b ilizad o  a m o r tiz a b le  sin o  ta m b ié n  e l in m o b iliz ad o  
no a m o r tiz a b le  que con tiene  la  s i tu a c iô n  de lo a  equipo s en s e r v ic io ,  | 
e l  m étodo  b e n e f ic ia r ta  ex c e s iv a m e n te  a  la s  e m p r e s a s  que in v ie r te n  
p u es to  que deb ido  a la  d e p re c ia c iô n  m o n e ta r ia  y  a la  r a p id e s  de l rit_ : 
m o  de a m o r tiz a c iô n  f is c a l ,  lo s  v ie jo s  equipo s e x is ta n te s  ya  han  s i -  | 
do a m o r tiz a d o s  y no fig u ra n  en  e l b a lan ce  m â s  que por una p a r te  de 
su  v a lo r  y e s ta  d ism in u c iô n  p o d ria  s e r  c o m p en sad a  s i a  la  h o ra  de , 
d e te rm in a r  el ind ice  de v a lo r  se  inc luyen  lo s  a c tiv o s  f i jo s  no a m o r -  ! 
t iz a b le s .
L o s p ro b le m a s  que pueden  s u r g i r  en  la  d e te rm in a c iô n  de 
e s te  in d ice  en  o rd en  a  su  p o sib le  in flu en c ia  en e l co m p o rta m ie n to  - 
e m p r e s a r ia l ,  e s tâ  d ire c ta m e n te  co n ec tad o  con  lo s  a c tiv o s  a m o r t iz a  
b le s  que sean  in c lu id o s  en  la s  cu en ta s  de in m o b ilizad o  de la s  que se  
c a lc u la  aq u é l, y de l m odo côm o se  p ra c tiq u e  d ich a  a m o r tiz a c iô n . - -  
E s to  nos va a l l e v a r  a  un in d ice  m âs  p ro g re s iv o  en  la  m e d id a  en que 
la s  a m o r tiz a c io n e s  sean  m âs  a c e le ra d a s  o m e n o s , de m a n e ra  que 
la s  p ro p ia s  d isp o s ic io n e s  f is c a le s  en to rn o  a  la  fo rm a  de p r a c t ic a r  -  
sua  a m o r tiz a c io n e s  la s  e m p re s a s  s e r â  un a sp e c to  d e c is iv o  en la  d e ­
te rm in a c iô n  del m ism o .
En c u a lq u ie r  c a so , en  lo  que s i se  e s tâ  de a c u e rd o  es en 
la  n e c e s id a d  de e s ta b le c e r  un m ism o  c r i te r io  de  a m o r tiz a c iô n  p a ra  
to d a s  la s  e m p re s a s  y p a ra  todos lo s  p e rfo d o s  a l  ob je to  de e v i ta r  d i£  
p a r id a d e s  e n tre  el p e rio d o  de la  ta s a  y e l p e rfo d o  de r e f e r e n c ia .  - -
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A sf, p a ra  e v i ta r  que lo s  d is t in to s  e n te s  p ro d u c tiv o s  no u ti lic e n  la  
fa c u l ta d  que tie n e n , en  la  m a y o r ia  d e  lo s  c a s o s  y  p a is e s ,  de p r a c t£  
c a r  a m o r tiz a c io n e s  d is t in ta s  que  p o d r ia n  s e r  c r e c ie n te s  o d e c r e - -  
c ie n te s ,  se  a c o n se ja  la  p o s ib il id a d  de que to d a s  e l la s  c a lc u le n  su s  
a m o r tiz a c io n e s  m e d ia n te  e l s i s te m a  l i n e a r  a  lo s  so lo s  e fe c to s  de la  
e x a c c iô n  c o y u n tu ra l, s ien d o  l i b r e s  de p r a c t ic a r  s i s te m a s  d is tin to s  
p a ra  c u a lq u ie r  o t r a  f in a lid a d .
T a l vez , e l a sp e c to  m i s  n e g a tiv e  que e s ta  a c tu a c iô n  c o n ­
l le v a , e s  la s  c o m p lic a c io n e s  a d m in is t r a t iv a s  que se  im ponen  a la  - 
e m p r e s a  a l  e x ig ir le  c a lc u la r  una a m o r tiz a c iô n  l in e a l  de su  a c tiv o  - 
in m o v iliz ad o  a l so lo  o b je to  de la  ta s a ,  a l  m a rg e n  de  su s  o rd in a r io s  
c a lc u lo s  c o n ta b le s .
F in a lm e n te , la  le y  p ro m u lg a d a  en  F ra n c ia  e s ta b le c ie n d o  
la  ta s a  c o y u n tu ra l (21) ha  p re f e r id o  e s ta b le c e r  una e sp e c ie  de c o m ­
p ro m is e  e n tre  la s  dos p o s ib il id a d e s  a p u n ta d a s , e s  d e c ir ,  e n tr e  e l - 
c r i t e r io  de In m o b iliz a c io n e s  no a m o r tiz a b le s  y e l de an u a lid ad es  
a m o r t iz a b le s  y po r lo  ta n to , in c lu id a s  en  la  cu en ta  de In m o b ilizad o .
E n e fec to , e l  p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  se  ha ob ten ido , "co m  
p a ra n d o  lo s  v a lo re s  b ru to s  c o n ta b le s  de la s  in m o b iliz a c io n e s  a m o r ­
tiz a b le s  c o n s ta ta d a s  a l  c u r s o  d e l e je r c ic io  de la  ta s a ,  con la s  que se  
han  co n sta tad o  a l  c u rs o  d e l e je r c ic io  de r e f e r e n c ia "  (22). De aqu f - 
puede a p r e c ia r s e  que e l c â lc u lo  del fn d ice  de  v a r ia c iô n  d e l f a c to r  - 
c a p ita l se  ha  ob ten ido , no sô lo  ten ien d o  en  cu en ta  e l v a lo r  b ru to  con 
ta b le  de la s  in m o b iliz a c io n e s  a m o r t iz a b le s  en el p e rfo d o  de la  ta s a ,  
s ino  c o m p aran d o  e s te  con e l  v a lo r  b ru to  en  e l p e rfo d o  de re f e r e n c ia  
con lo  que se  tie n e  en  cu e n ta  la  im p o rta n c ia  re la t iv a  y p o r lo  tan to .
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la  p o n d e rac iô n  d e l equipo c a p ita l con re la c iô n  a loa d em âs fa c to re s  
y  m â s  c o n c re ta m e n te  a  lo s  g as to s  de p e rs o n a l.
No o b s ta n te , en  e l  p ro y e c to  de  le y  de a p lic a c iô n  de  la  
ex a c c iô n  co y u n tu ra l (23), se  p re v e ia  que e s te  p o rc e n ta je  o c o r r e c t^  
vo no tu v ie ra  en c u en ta  m â s  que e l v a lo r  n e to  co n tab le  d e l in m o b ili­
zado , p e ro  la  A sa m b le a  N ac iona l adop tô  fin a lm e n te , d e sp u és  de  la s  
en m ien d as  p re s e n ta d a s  p o r  M. A . C halandon , e l c r i te r io  de que d e - 
b e r ia  p r a c t ic a r s e  una c o r r e c c iô n  en  ra z ô n  a  lo s  v a lo re s  b ru to s  a l -  
ob je to  de e v i ta r  que la s  e m p re s a s  no se  v ie  r a n  in cen tivadaS  a  d i s - -  
m in u ir  e l vo lum en  de su s  a m o r tiz a c io n e s  y en c o n secu en c ia  a  dismi_ 
n u ir  su s  in v e r s io n e s  (24).
A p e s a r  de  que han  sido  v a r ia s  la s  ra z o n e s  que han  m o v i­
do a lo s  le g is la d o re s  a in c l in a r s e  p o r  e s ta  segunda m o d a lid ad , lo  
d e r t o  e s  que to d as  e lla s  e s tâ n  su je ta s  a  la  tr e m e n d a  duda que ha - -  
r e c o r r id o  e l h e m ic ic lo  galo en  to rn o  a l  v e rd a d e ro  pape l que pueden 
d e se m p e fla r  e s to s  c o r r e c t iv o s  p a ra  a lc a n z a r  la s  f in a lid ad e  s p e r s e - -  
gu idas con e l e s ta b le c lm ie n to  de la  exacc iô n , ? h a s ta  qué punto , o - 
en  qué m ed id a , la s  m o d a lid ad es  de  a ju s te  co n ten id as en e l p ro y ec to  
de  ley  re la tiv e s  a  lo s  c o r r e c t iv o s  de lo s  s a la r io s  y del equ ipo  c a p i­
ta l ,  p ro d u cen  re a lm e n te  m o d ific a c io n e s  p ro fu n d as  en la  p o lf tic a  de 
em p leo  y de in v e r s io n  de la s  e m p r e s a s  ? .  S i la  ta s a  c o y u n tu ra l p ro -  
voca  e fec tiv am en te  un e fe c to  d is u a s o r io  y m o d e ra d o r  so b re  lo s  c r e ­
c im ie n to s  in ju s tif ic a d o s  de m a rg e n , ? puede a f i r m a r s e  que la  a us en 
c ia  de p o n d e rac io n es  de la s  h o ra s  de t r a b a jo  segun  su  cu a lif ic a c iô n  
y la  c o n s id e ra c iô n  de lo s  a c tiv o s  f ijo s  n e to s  en  v ez  de b ru to s  p ro d u ­
cen  un e fec to  d is tin to  que en c a so  c o n t r a r io ? .  E v id en tem en te  la  pre  
gunta no tien e  una r e s p u e s ta  c o n c re ta  p e ro  segûn  opiniôn de lo s  l e ­
g is la d o re s  f r a n c e s e s ,  la s  d ife re n c ia s  son  in a p re c ia b le s ,  de ah f que
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no e x is ta  te m o r  de p ro v o c a r  g ra v e s  e r r o r e s  y de a p a r ta r  la  ta s a  - 
de su  p ro p ia  fina lidad  s i  lo s  a ju s te s  se  p ra c t ic a n  a t r a v é s  de c o e ­
f ic ie n te s  que en a lguna m ed id a  se  a c e rc a n  a l p ro b le m a .
E l p ro b le m a , que a  n u e s tro  m o d es to  en tende r  no h a  sido  
t r a ta d o  n i p o r  loa e x p e r to s  que han  estu d iad o  e l te m a  ni p o r  lo s  l e ­
g is la d o re s  que le  han  dado fo rm a  f in a l, ha  eido e l de c u e s t io n a r s e  
s i , d ad as  e s ta s  g ra n d e s  lim ita c io n e s  que suponen el c â lc u lo  de e s ­
to s  p o rc e n ta je s  que m u e s tra n  la  ev o luc iôn  de loa f a c to re s  de p r o - -  
ducciôn, no ré s u l ta  m e jo r ,  o a l m en o s  , m enos com p licad o , o lv id a r  
se  de ta ie s  au m en to s  y c e n tr a r s e  e x c lu s iv am en te  en la  d e te r m in a ­
c iôn  de l ex ced en te  in f la c io n is ta  p u es to  que tan to  s i  se  p ra c t ic a n  lo s  
a ju s te s  p e r t in e n te s  com o si no^parece  que lo s  e fec to s  que se  d e r i -  
van  so b re  e l co m p o rtam ien to  e m p r e s a r ia l  son  lo s  m ism o s . L a  ve£  
dad  e s  que la  p o lém ica  tie n e  m a y o r in te r é s  d esd e  un p iano  te ô r ic o  
que en la  re a l id a d  p o r cuan to  desde  e s ta  p e rs p e c tiv a  lo s  p o s ib le s  - 
e fe c to s  que se  p ro d u c ir fa n  a l p r a c t ic a r s e  la s  c o n s ig u ie n te s  c o r r e c  
c io n es  quedan  c o n tra re s ta d o s  p o r la s  p ro p ia s  l im ita c io n e s  que supo 
ne e l c â lc u lo  de lo s  c o e fic ie n te s  de fo rm a  que se  d e s v ir tu a  en  g ra n  
m e d id a  su  e fic a c ia  o p e ra tiv a .
E n base  a e s ta s  c o n s id e ra c io n e s , ha  p a re c id o  o p o rtu n o  - 
r e fu n d ir  loa dos in d ic e s  c o r r e c to r e s  r e la tiv e s  a l t r a b a jo  y a l  c a p i­
ta l ,  en  uno sô lo  que re f le je  g lobalm en te la s  v a r ia c io n e s  h a b id a s  en 
en  lo s  m ed io s  de p ro d u cc iô n , p e ro  ten iendo  en cu en ta  la  Im p o rta n ­
c ia  r e la t iv a  de cad a  uno d e  e llo s  en e l  p ro c e s o  p ro d u c tiv o .
A si p u es , lo s  g rupos de t r a b a jo  y e l p ro p io  te x to  le g a l - 
han  p re f e r id o  abandons r  la s  so lu c io n es  d is c u tid a s  c o n s is ta n te s  en  
d e te r m in a r  dos in d ic e s  c o r r e c to r e s ,  uno p o r cad a  fa c to r  p ro d u c ti-
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vo, p a r a  in c l in a r s e  p o r  un in d ic e  g lobal que co n ten g a  a  lo s  dos a n ­
t e r io r e s .  D e e s te  m o d o , e l a r t f c u lo  10 de la  le y  que e s ta b le c e  la  - 
e x a c c iô n  en F ra n c ia  (25) e s ta b le c e  que: " e l  p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  
de  lo s  m e d io s  de p ro d u c c iô n  s e r a  ig u a l a  l a  su m a  ponde ra d a  de lo s  
p o rc e n ta je s  de v a r ia c iô n  d e l em p leo  de t r a b a jo  y de lo s  b ie n e s  de - 
equ ipo . L a  p o n d e ra c iô n  s e  a ju s ta r â  p ro p o rc io n a lm e n te  a  la  im p o r ­
ta n c ia  r e la t iv a  de lo s  g a s to s  de p e r s o n a l  y  de  la s  a m o r tiz a c io n e s  -  
e n  e l  c u r s o  d e l e je r c ic io  de la  e x a c c iô n " .
A l m is m o  tie m p o , se  h a  d e s c a r ta d o  la  so lu c iô n  s im p le  -  
de  f i j a r  unos m is m o s  c o e f ic ie n te s  de p o n d e ra c iô n  p a r a  to d a s  la s  
e m p r e s a s  p u e s to  que e l p e so  e sp e c f f ic o  d e l f a c to r  tr a b a jo  y  d e l fa £  
to r  c a p ita l  e s  s e n s ib le m e n te  d ife re n te  seg u n  lo s  d is t in to s  s e c to re s  
y  r a m a s ,  ra z ô n  p o r  la  cu a l se  ha  abandonado  la  so lu c iô n  s im p le  de  
u n if ic a r  v a lo r e s  p a r a  p r e f e r i r  a q u e lla  o t r a  que re c o n o c e  e l d is t in to  
p e so  que tie n e n  lo s  d is t in to s  f a c to re s  p ro d u c tiv o s  en  la s  d iv e r  sa s  - 
e m p r e s a s .  E l c o e fic ie n te  de p o n d e ra c iô n  s e r â  p u es  o b ten ido  de la s  
cu e n ta s  de cad a  en tid ad  p a ra  e l p e rfo d o  de r e f e r e n c ia ,  s ien d o  p ro -  
p o rc io n a l e l c o e fic ie n te  d e l tr a b a jo  a la  m a s a  de lo s  a s a la r ia d o s  y 
c a rg a s  a n e x a s  y el c o e f ic ie n te  d e l c a p ita l o eq u ipo , a  la  an u a lid ad  
de la  a m o r tiz a c iô n  (26).
R e su m ie n d o  p u e s , en lo s  a ju s te s  que se  p ra c t ic a n  en el 
m a rg e n  deb ido  a lo s  in c re m e n to s  p o s ib le s  h ab id o s en lo s  f a c to re s  
de  p ro d u c c iô n  podem os d e s ta c a r  lo s  s ig u ie n te s  pun to s:
1 . -  L os m e d io s  p ro d u c tiv o s  que se  c o n s id e ra n  son lo s  r £  
f e r e n te s  a l  fa c to r  tr a b a jo  y a l f a c to r  c a p ita l  p o r  s e r  lo s  r e p r e s e n ­
ta t iv e s  de c a s i  la  to ta lid a d  d e l m a rg e n .
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2 . -  A fin  de In c e n tiv a r  a  la s  e m p re s a s  a  d e s a r r o l l a r  e l 
em p leo  y la s  in v e r s io n e s  r e a le s  s e r â  p re c is o  que lo s  a u m e n to s  de - 
m a rg e n  su je to s  a la  ta s a  c o y u n tu ra l sean  c o r re g id o s  de un afio a  o tro , 
segûn  e l n û m e ro  de  h o ra s  tr a b a ja d a s  y el v a lo r  n e to  o b ru to  (seg û n  
la s  p o s tu ra s )  de la s  in m o b iliz a c io n e s  a m o r t iz a b le s ,
3 . -  E n la  p r â c t ic a ,  e l m a rg e n  de l e je r c ic io  de la  ta s a  co ­
y u n tu ra l s e r â  red u c id o  o a c re c e n ta d o  en  una su m a  d e te rm in a d a  que - 
r e s u l t a r â  de a p lic a r  a l  m a rg e n  de re f e r e n c ia  un p o rc e n ta je  c o r r e s - -  
p o n d ien te  a  la  v a r ia c iô n  p o s itiv a  o n eg a tiv a  d e l v o lu m en  de em p leo  - 
y d e l c a p ita l fijo  co n s ta tad o  en  la  e m p re s a  a  p a r t i r  d e l e je r c ic io  p re  
c ed e n te .
4 . -  E s te  p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  de lo s  m e d io s  de p ro d u c  
c iôn  s e r â  igua l a  la  su m a  ponde ra d a  de los p o rc e n ta je s  de v a r ia c iô n  
de v o lu m en  de l em p leo  y d e l c a p ita l. L a  p o n d e ra c iô n  se  a p l ic a r â  en 
p ro p o rc iô n  a la  im p o r ta n c ia  r e la t iv a  de lo s  g a s to s  de p e rs o n a l y de 
la s  a m o r tiz a c io n e s  en e l  c u rs o  d e l e je r c ic io  de la  ta s a .
4. 1. - E l p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  d e l v o lum en  de em p leo  
se  o b ten d râ  co m p aran d o  e l n û m ero  de  h o ra s  de t r a b a jo  d e l e je r c ic io  
de la  ex acc iô n  y e l  d e l e je r c ic io  p re c e d e n te , d e te rm in a d o  p o r  la s  
con d ic io n es que f i ja  e l D e c re to  n2 75-213  de 2 de  a b r i l  de  1975 (27).
4. 2. - E l p o rc e n ta je  de v a r ia c iô  . d e l fa c to r  c a p ita l  se  o b ­
te n d râ  co m p aran d o  lo s  v a lo re s  n e to s  c o n tab le s  (o b ru to s ,  segûn  el - •  
s is te m a  elegido) de  la s  in m o b iliz a c io n e s  a m o r tiz a b le s  c o n s ta ta d a s  
a l c u rs o  de l e je r c ic io  de la  ex acc iô n  y e l c o n s ta ta d o  a l  c i e r r e  de l - -  
e je rc ic io  p re c e d e n te .
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Aa{  p o r e jem p lo , s i una e m p re a a  tie n e  un m a rg e n  en  un 
p é rio d e  de tiem p o  d e te rm in a d o , p o r  v a lo r  de 100 .000  un idades tn o - 
n e ta r ia s ,  y  de 70. 000 u n id ad es  m o n e ta r ia s  en  e l e je r c ic io  p re c e d e n  
te  o e je r c ic io  de r e f e r e n c ia ,  e l ex ced en te  in f la c io n is ta  o  e x c e so  de 
m a rg e n  su je to  a la  ta s a  c o y u n tu ra l s e r a  e l r é s u lta n te  de r e s t a r  del 
m a rg e n  d e l p é rio d e  de la  ta s a  (100. 000) e l m a rg e n  de  r e f e r e n d a  co 
r r e g id o  p o r  e l p o rc e n ta je  g lobal de  v a r ia c io n  de lo s  m ed io s  de  p r o ­
d u c tio n :
e x c e so  de m a rg e n  = 100. 000 - (70. 000 1 M) , 
s iendo  (M) el co e fic ien te  g lobal que c o r r ig e  a l  m a rg e n  de  re f e re n c ia .
P a r a  c a lc u le r  e s te  c o e fic ie n te  (M) s e r a  n e c e s a r io  c o n o c e r  
p re v ia m e n te  lo s  p o rc e n ta je s  de v a r ia c io n  de lo s  m ed io s  de  p r o d u c - - 
cion , t r a b a jo  y c a p ita l, de e s ta  e m p re s a .
Supongam os que en su  cu e n ta  de exp lo tac io n  en  e l e j e r c i ­
cio  de la  ta s a .  lo s  g a s to s  de p e rs o n a l son  cu a tro  v eces  m a y o re s  que 
la s  d o tac io n es  p o r  a m o r tiz a c io n e s ,  y que e l n u m éro  de ho r a s  t r a b a -  
ja d a s  e s  un 20% m a s  que en  e l e je r c ic io  de re f e re n c ia ,  p o r u ltim o , 
e l v a lo r  con tab le  neto  de la s  Inm ob ili zac io n e  s a m o r tiz a b le  s a l  c ie r r e  
de l e je r c ic io  de la  ta s a  e s  s u p e r io r  en  un 45% a l que tén ia  a l c i e r r e  
del e je r c ic io  de re f e re n c ia .
Con e s to s  d a to s , te n e m o s  que:
a) P o rc e n ta je  de v a r ia c io n  d e l fa c to r  tra b a jo :
A 0,16
L 100 5 J
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b) P o rc e n ta je  de v a r ia c io n  d e l fa c to r  c ap ita l: 
B = f _il X —"I = 0, 09 
V 100 5 J
c) P o rc e n ta je  g lobal de v a r ia c io n  de  lo s  f a c to re s  de la  p ro d u c ­
tio n :
M = A 4- B = 0 ,1 6  4 0 ,0 9  = 0 ,2 5  = 25% de 70. 000 = 17. 500
P o r  lo  tan to , una vez ob ten ido  e l co e fic ien te  g lobal de - 
c o r r e c c io n  e s ta m o s  en cond ic iones de c a lc u le r  e l a ju s te  d e l m a r ­
gen  de r e f e r e n c ia  y p o r  tan to , e l  ex c e so  de m a rg e n  que s e r a  so m e - 
tido  a  la  ta s a  co y u n tu ra l una vez p ra c t ic a d o s  lo s  a ju s te s  c o r r e s p o n -  
d ie n te s  a  lo s  m ed io s  de p rod u cc iô n :
e x ceso  d e  m a rg e n  = ( 100. 000 - (70 . 000 1 M ) =
I = 100. 000 - 87. 500 = 12. 500
siendo  e s ta  c an tid ad  la  que queda su  je ta  a l pago de la  ta s a ,  aunque 
s e r a  p r e c is o  p ra c t ic a r le  lo s  d em âs a ju s te s  que ven im o s c o n s id e ra n -  
do en  lo s  p ré s e n te s  c a p itu lo s .
II. -  E L  AUM ENTO DE LOS PR EC IO S.
II. 1. -  L o s p ro b le m a s  de a ju s te .
L a d e te rm in a c iô n  de un co e fic ien te  que tenga  en cuen ta  - 
lo s  au m en to s  de los p re c io s  l le v a r ia ,  no o b s tan te , a  una s e r ie  de - 
c â lc u lo  y n e c e s id a d e s  co n tab les  a s i  com o e s ta d is t ic a s  que im p lic a -
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r i a n  un co s te  a d m in is tra t iv o  p a re c id o  a l  que v en lm oe  exponiendo  - 
p a r a  lo s  c a s e s  r e s ta n te s .  P r e c is a m e n te ,  p a r a  p r e s c in d ir  de la s  - 
d if ic u lta d e s  in h e re n te s  a  e s te  c â lc u lo  en  cad a  e m p r e s a ,  y  ten iendo  
en  cu en ta  la  n e c e s a r ia  o p e ra tiv id a d  que e l  c u m p lim ien to  de la  ta s a  
ex ig e , se  ha  venido ju s ti f ic a rd o  p o r  p a r te  de la  c a s i  to ta lid a d  de  lo s  
a u to r e s ,  e l c â lcu lo  g loba l de e s te  c o e fic ie n te  que s é r ia  a p lic a d o  ge- 
n é r ic a m e n te  a to d as  la s  e m p r e s a s  p e r te n e c le n te s  a  un m is m o  s e c - -  
to r  o ra m  a, segun  lo s  c a s o s , de fo rm a  que la  d e te rm in a c iô n  de un 
co e fic ie n te  que r e p r e s e n te  ap ro x im a d a m e n te  la  evo lu c io n  de lo s  p r ^  
c io s  e s p e ra d o s  p a ra  e l con jun to  de la  eco n o m ia  y  no im p u ta b le , en  - 
p r in c ip le ,  a l  c o m p o rta m ie n to  de la  e m p re s a , s e r ia  e l que se  d e d u --  
c i r i a  de  la  d ife re n c ia  e n tr e  lo s  v a lo re s  afiadidos de lo s  dos p e rio d o s  
p a ra  la  d e te rm in a c iô n  de la  b a se  de la  ta s a  co y u n tu ra l.
A s i p u e s , e s te  tipo  de c o r r e c c io n e s  d e b id a s  a au m en to s  
en  e l n iv e l g e n e ra l de p re c io s  tie n e n  p o r ob je to  d e s c o n ta r ,  en fo rm a  
fo r fa it ,  d e l c re c im ie n to  d e l m a rg e n  la  p a r te  que c o rre s p o n d e  a l au -  
m en to  nom inal de e s te  deb id a  a la  in f lac iô n . M ie n tra s  que lo s  dos - 
a ju s te s  que hem os c o n s id e ra d o  h a s ta  a h o ra , g an an c ia s  de p ro d u c ti-  
v id ad  y au m en to s  de lo s  fa c to re s  de p ro d u cc iô n , c o rre sp o n d e n  a c o ­
r r e c c io n e s  de c a r â c t e r  f is ic o , la s  d eb id as  a au m en to s  en e l n iv e l de 
p re c io s  tie n e n  un c a r â c t e r  nom inal p o r cuan to  p e rs ig u e n  a ju s ta r  e l 
m a rg e n  d e l p ro c e s o  in f la c io n is ta .
En e s te  se n tid o , la  so lu c iô n  m â s  fa c tib le  c o n s is te  en  f i -  
j a r  un co e fic ien te  c o r r e c to r  de la  ev o luc iôn  de lo s  p re c io s  y ap licâjr 
se lo  a l m a rg e n  de to d as  la s  e m p re s a s  con  g e n e ra lid a d . E s ta  s o lu - -  
c iôn  ha  p lan tead o  d is tin to s  p ro b le m a s  que v am o s a  c o n s id e ra r  segu i 
d a m e n te .
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L a ta s a  c o y u n tu ra l se  p ré s e n ta  g e n e ra lm e n te  com o un - 
nuevo  In s tru m e n to  de  lu c h a  c o n tra  la  in f la c iô n , o m â s  c o n c re ta m e n  
te ,  puede d é f in ir  se  com o un m ed io  que se  a p lic a  a p a r t i r  de un - -  
c ie r to  u m b ra l a lc a n z a d o  p o r  e l r i tm o  in f la c io n is ta .  E s ta  c o n s id é ra  
c ié n  que ha sid o  a d m itid a  p o r  lo s  e x p e r to s  f r a n c e s e s  y  re c o g id a  
p o r  la  le y , e s ta b le c e  que lo s  c re c im ie n to s  de m a rg e n  no s e r i n  p e -  
n a liz a d o s  s i  no s o b re p a s a n  un p o rc e n ta je  e s ta b ie c id o  e n  func iôn  de 
la  e le v a c iô n  g e n e ra l de lo s  p r e c io s ,  de m a n e r a  que la  ta s a  coyun­
tu r a l  no reco g e  todo c re c im ie n to  de m a rg e n  s in e  so la m e n te  aqué l 
que puede p ro v o c a r  un a lz a  e x c e s iv a  en re la c iô n  a una s i tu a c iô n  - 
m e d ia .
E n  c o n se c u e n c ia , y com o ha s id o  sefia lado  p o r  e l g rupo  
de  t r a b a jo  de la  O ire c c iô n  G e n e ra l de la  C o n c u rre n c ia  (28), la  t a ­
s a  c o y u n tu ra l tie n e  una c la r a  d ife re n c ia c iô n  con re la c iô n  a o tro s  - 
m e d io s  a n ti in f la c io n is ta s , c o n c re ta m e n te , con la  p o li tic a  de  p r e - -  
c io s  o re g la m e n ta c iô n  de p r e c io s .  E s ta s  d if e re n c ia s  se  ponen de - 
m a n if ie s to  en algunos pu n to s e sp e c ia lm e n te  s ig n if ic a tiv e s  p o r  cuan  
to el d is tin to  c a r â c te r  de am bos in s tru m e n to s  pueden  l le v a r  a r e - -  
su lta d o s  e s e n c ia lm e n te  d is t in to s .  E n e fe c to , s i  te n e m o s  en  cu en ta  
que la  ex acc iô n  r e c a e  s o b re  e l m a rg e n  re a l iz a d o  p o r  la s  e m p r e s a s ,  
y no a c tu a  so b re  el v a lo r  to ta l de su  p ro d u cc iô n , es p ré v is ib le  que 
la  a p lic a c iô n  de la  ta s a  a e a  t r a s la d a d a  p o r  lo s  p rc p io s  e n te s  h a c ia  
lo s  p re c io s  con  lo  que e l c a r â c t e r  a n ti in f la c io n is ta  de la  m is m a  no 
d e ja r â  de s e r  una ilu s iô n  te ô r ic a  m â s  que una re a l id a d .
T a l p o s ib ilid ad  im p lic a  a d m it i r  la  ta s a  com o una ta la  que 
s e  afiade a lo s  e lem en to s  d e l c o s te  p ro d u c ien d o  j e c io s  m a y o re s  y  
en  la  m ed id a  que lo s  o u tp u ts  de algunos s e c to re s  r e p r e s e n te n  in - -  
p u ts  de o tro s ,  la  cadena  in f la c io n is ta  se  i r â  a la rg a n d o , y la  e x a c -
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ciôn  no s e r à  sino  un e le m e n to  p e r tu rb a d o r  m âa  en  e l a ls te m a  que 
c o n tr ib u y e  a a c e l e r a r  e l c re c im ie n to  de  lo s  p r e c io s .
Una a c tu a c iâ n  de e s te  tip o  p o r  p a r te  de la  ta s a ,  no co n - 
t r ib u i r â  a que la s  p ro p ia s  e m p r e s a s  se  v ean  m o v id as  a  c o n tr ô lâ t  - 
su  m a rg e n  o a  m o d e r a r lo  s in o  que se  v e r  an  l i b r e s  de t r a s la d a r  • •  
c u a lq u ie r  c a rg a  que in c re m e n te  su  c o s te  h a c ia  lo s  p re c io s  de m odo 
que e l  c a r â c t e r  d e l nuevo in s tru m e n to  que e s ta m o s  e s tu d ian d o  q u e ­
da to ta lm e n te  d e sv ir tu a d o  y  su  f in a lid a d , no so lo  tru n c a d a  en su  
co n secu c iô n , sino  c o m p le ta m e n te  o lv id ad a .
P o r  o tro  lad o , e x is te  el r ie  s  go de que, s i  lo s  au m en to s  
de m a rg e n  son  m uy  s u p e r io r e s  a la  ta s a  m e d ia  de au m en to  de lo s  
p r e c io s ,  en  una s itu a c iô n  m uy  in f la c io n is ta  com o es la  que e s tâ n  - 
a tra v e s a n d o  lo s  p a is e s  a  p a r t i r  de 1974, puede p ro d u c ir s e  un d e s -  
liz a m ie n to  de lo s  m â rg e n e s  b ru to s  en  cada  s e c to r  de fo rm a  p a r a l^  
l a  a  la  te n d e n c ia  m o s tra d a  p o r  e l n iv e l g e n e ra l  de p re c io s  (29).
E s to s  dos p ro b le m a s , que so n  lo s  que m a y o rm e n te  nos 
i n te r e s a  r e s a l t a r  p a ra  m o s t r a r  côm o la  ex acc iô n  co y u n tu ra l puede 
a u to a l im e n ta r  e l p ro c e s o  in f la c io n is ta , no ad m ite n  c o n tra p a r t id a  
p o r  p a r te  de la  p o li t ic a  de re g la m e n ta c iô n  de p re c io s  com o fo rm a  
de c o n tr ô le r  la  in f la c iô n  p u es to  que no e x is te  la  p o s ib ilid ad  de r e -  
p e r c u t i r  lo s  c o s te s  so b re  lo s  p re c io s  f in a le s  y  ad e m â s  ac tu a  c o n -  
tro la n d o  lo s  p r e c io s  de  a q u e llo s  p ro d u c to s  que p o r  su  n a tu ra le z a  - 
in te rv ie n s n  en  m a y o r  m ed id a  en  la  d e te rm in a c iô n  del c o s te  e m p r e -  
s a r ia l :  p r im e r a s  m a te r ia  s, c ie r to s  b ie n e s  in te rm e d io s .  e n e rg ia , 
e tc .
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A si p u es , la  c u e s tiô n  queda p lan tead r. en lo s  té rm in o s  de 
s a b e r  s i  la  t a s a  c o y u n tu ra l e s  un m ed io  e fic az  y su f ic ie n te  de h a c e r  
t r e n te  a  la  in f la c iô n  de c o s te s  o p o r  e l c o n tr a r io  supone una a p o r ta -  
c iôn  m âa  a la  e s t r a te g ia  g e n e ra l de la  p o lf tic a  eco n ô m ica . R e sp o n ­
d e r  a e s ta  p re g u n ta  ha  s id o  m o tiv o  de e s tu d io  en un ca p itu le  a n te - -  
r i o r  y  e s c a p a  a  la s  p re te n s io n e s  d e l p ré s e n te ,  p o r  lo  que v am o s a 
v o lv e r  a  n u e s t ro  p ro b le m s  a c tu a l.
L a  a l te rn a t iv a  e n tre  p o litic a  de p re c io s  y ta s a  co y u n tu -- 
r a l  no e s  ex c lu y e n te  p o r  cuan to  e s ta  debe  s e r  una ayuda a la  p o li ti -  
ca  c lâ s ic a  a n t i in f la c io n is ta  p e ro  no un s u s titu to  de e s ta ,  lo  ûnico  - 
que nos in te r e s a  r e s a l t a r  es e l g rav e  p e lig ro  que c o r r e  e s te  nuevo 
in s tru m e n to  de lucha  c o n tra  la  in flac iô n  de no a lc a n z a r  lo s  o b je t i - -  
vos que p e r s lg u e  s i se  ex ige  de fo rm a  que la s  e m p re s a s  que son so 
m e tid a s  a l m is m o  p o r su s  au m en to s  de m a rg e n  e sc a p a n  a  e s te , 
tra s la d a n d o  la  c a rg a  p ag ad a  en concep to  de ta s a  h a c ia  lo s  p re c io s ,  
?q u é  m e c a n ism o s  o v a r ia c io n e s  té c n ic a s  s e r t a  p r e c is o  in tro d u c ir  
en  su  e s t r u c tu r a  p a ra  e v i ta r  e s te  co m p o rta m ie n to  p o r  p a r te  de la s  
e m p r e s a s ?
L a  so lu c iô n  se  ha  en co n trad o  en  l a  a p lic a c iô n  de un c o e ­
f ic ie n te  c o r r e c to r  que a ju s te  e l v a lo r  d e l m a rg e n  en  func iôn  d e l a u ­
m en to  hab ido  en e l n iv e l g e n e ra l de p re c io s .  Una a p lic a c iô n  correc^  
ta  de e s te  c o e fic ie n te  r e q u e r i r i a  su  d e te rm in a c iô n  in d iv id u a l iz a d a - 
p o r  r a m a s  o s e c to re s  in d u s tr ia le s  ya que en todo p ro c e s o  in f la c io ­
n is ta  lo s  au m en to s  su f r id o s  p o r  lo s  d is t in to s  p re c io s  so n  v a r ia b le s , 
f luc tuando  m â s  o m en o s  en  to rn o  a l  v a lo r  m ed io , de a h i que e s te  - 
au m en to  que tie n e  que s o p o r ta r  cad a  e m p re s a  se a  d is tin to  y re q u i-  
r ie s e  un câ lc u lo  p a r t ie u la r iz a d o  d e l c o e fic ie n te  c o r r e c to r .  Sin e m -
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b a rg o , la s  co m p le jid ad es  a d m in is tr a t iv a s  y la s  d if ic u lta d e s  p r â c t i-  
c a s  que e llo  c o n lle v a rfa  ha induc ido  o tro  tip o  de  so lu c iô n  c o n s is te n -  
te  en a ju s ta r  e l m a rg e n  e m p r e s a r ia l  p o r  co ncep to  de  aum en to  de 
loB p re c io s ,  a t r a v e s  de un c o e fic ie n te  que m u e s tr e  e l aum en to  m e ­
d io  d e l n iv e l g e n e ra l d e  p r e c io s .  C on e llo  s e  e v ita n  una s e r ie  de in -  
co n v e n ie n te s , a  v e c e s  in s a lv a b le s ,  com o son  lo s  r e f e r  en te s  a l cono 
c im ie n to  p o r  p a r te  de la  a d m in is tra c iô n  f is c a l  de a  que ra m a  o s e c ­
to r  p e r te n e c e  una e m p re s a  cuando  d e s a r r o l l a  a c tiv id a d e s  m u ltip le s , 
p ro b le m a s  d e r iv a d o s  en  o rd e n  a  d isp o n ib ilid a d  de  in fo rm a c iô n  e s ta  
d is t ic a  y co n fecc iô n  de in d ic e s  de p re c io s  p o r ra m a s  o s e c to re s ,  - -  
e tc .  En c u a lq u ie r  c a s o , d e sd e  un pun to  de v is ta  p ra g m à tic o , p a re c e  
m â s  lô g ico  c o n fie r  en e l a lc a n c e  y la  f ia b il id a d  de una ta s a  g lobal - 
que re f le je  la  sub ida  de lo s  p re c io s  que d e s a g r e g a r  e s ta  p o r s e c to ­
r e s  o r a m a s  p o r cuan to  e l e fe c to  cons e gui do no d if ie re  s u s ta n c ia l - -  
m e n te  en uno u o tro  c a so .
II. 2. - P r e c io s  r e a le s  v e r s u s  p re c io s  n o rm a tiv o s .
Un p ro b le m a  que ha  su s c ita d o  g ra n  in te r é s  e n tre  lo s  d is ­
tin to s  e s p e c ia l i s ta s  que han  co n sid e  rad o  el te m a  e s  e l de la  e le c c iô n  
e n tr e  p re c io s  e fe c tiv o s  o r e a le s  o p re c io s  n o rm a tiv o s , a  la  h o ra  de 
e la b o r a r  e l  co e fic ien te  c o r r e c to r .
L a  e le c c iô n  e n tre  uno u o tro  r é s u l ta  c o n tro v e r tid a  s i t e ­
n em os en  cu en ta  lo s  d iv e r s e s  e fe c to s  inducido  s que pueden p ro d u - -  
c i r  ta n to  en  un sen tid o  p o s itiv e  com o n e g a tiv e . C om o c a s i  s ie m p re  
ha ven ido  o c u rr ie n d o  con lo s  o tr o s  p o rc e n ta je s ,  una p o n d e rac iô n  de 
la s  v e n ta ja s  e in co n v en ien te s  que c a d a  c a so  supone ré s u l ta  d if ic i l-
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m e n te  a c la r a to r ia  p a ra  una e le c c iô n  p o r  lo  que a l f in a l ae  ha  r e c u -  
r r id o ,  com o en  a n te r io r e a  o c a s io n e s , p o r  la  so lu c iô n  m â s  fa c t ib le .
P o r  lo  que re s p e c ta  a  lo s  p re c io s  r e a le s ,  un c o e fic ien te  
c o r r e c to r  c a lc u la d o  en  b a se  a  la s  e le v a c io n e s  e x p e rim e n ta d a s  p o r  - 
a q u e llo s  t ie n e n  la  g ra n  v en ta ja  de r e f ie ja r  m â s  c e r te ra m e n te  e l vejr 
d a d e ro  p ro c e s o  ev o lu tivo  e x p e rim e n ta d o  p o r e l v a lo r  de lo s  b ie n e s  
y s e rv ic io s  p ro d u c id o s  p e ro , p o r  e l c o n tr a r io ,  p ré s e n ta  e l g rav e  
in co n v en ien te  de que e s  n e c e s a r ia  su  In d ic iac iô n  y la  de a d o p ta r  una 
b a s e  r e p r e s e n ta t iv e  (30). D en tro  de lo s  a s p e c to s  p o s i tiv e s  c a b râ  —  
r e s a l t a r  l a  p o s ib il id a d  de que lo s  d is tin to s  ag e n te s  eco n ô m ico s m i - -  
d ie r a n  c o r r e c ta m e n te  su  p ro p ia  re s p o n sa b ilid a d  a s i  com o que e l E s -  
tad o  d is c ip l in a r ia  m â s  su  p o li tic a  eco n ô m ica , p e ro  so b re  todo , la  - 
ad opc iôn  de un ind ice  de p re c io s  e fec tiv o s  com o c o r r e c to r  de la  s u ­
b id a  e x p e rim e n ta d a  p o r  é s to s ,  e l im in a r ia  en  g ra n  m ed id a  c ie r ta s  - -  
d is to r s io n e s  en  lo s  p re c io s .
F  re n te  a e s te  con jun to  de  ven ta  ja s .  ta l vez la  m â s  s ig n i-  
f ic a tiv a  que puede o f r e c e r  la  e le c c iô n  de una e la b o ra c iô n  d e l c o e f i­
c ie n te  p a rtie n d o  de p re c io s  n o rm a tiv o s  e s  la  de  e v ita r  lo s  p r o b le - -  
m a s  que la  d e te rm in a c iô n  de un in d ice  lle v a  consigo  (31). L a  so lu ­
c iôn  ad o p tad a  f in a lm e n te  en  e l te x to  le g a l c o n s is te  en una sue  r t e  de 
c o m p ro m ise  e n tre  la  r e f e re n c ia  p u ra  y s im p le  a l m o v im ieh to  de lo s  
p re c io s  h ab idos y la  fo rm u la c iô n  de una n o rm a  ind ep en d ien te  de e s ­
te  m ov im ien to ; e s  d e c ir ,  se  t r a ta  de co m p ag in a r la  r e f e r e n d a  a l 
p a s  ado con lo  que e s  d e seab le  p a ra  e l fu tu re  (32). E l m a rg e n  b ru te  
se  a ju s ta , p a r a  te n e r  en  cu en ta  la  evo luc iôn  p ré v is ib le  de lo s  p r e - -  
c io s , en  un p o rc e n ta je  f ijad o  cad a  afio p o r  la  le y , en funciôn  de la  - 
s i tu a c iô n  eco n ô m ica  d e l p a is  (33). E n la  m ed id a  en que e s te  p o rc e n -
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ta je  se  a p ro x im e  a  la  e v o lu c iô n  e fec tiv a  de lo s  p r e c io s ,  se  puede - 
d e c ir  que  la  ta s a  c o y u n tu ra l a fe c ta ra  a l  m a rg e n  b ru to  v a lo ra d o  a  -  
p re c io s  c o n s ta n te s  o r e a l e s ,  una vez p ra c t ic a d a s  la s  d e d u cc io n es  - 
c o rr e s p o n d ie n te s  a  la  e v a lu a c iô n  g e n e ra l de lo s  p r e c io s  (34). C ie r t a  
m e n te , e s te  m é to d o  es aûn  m i s  convenc iona l que e l m é to d o  de e v a ­
lu a c iô n  a p re c io s  c o n s ta n te s  que a lg u n as  e m p r e s a s  e t t à n  en  co n d i— 
c lo n es  de r e a l i z a r  p o r la  fo r m a  de l l e v a r  su  e sq u e m a  c o n tab le , s in  
e m b a rg o , y  a p e s a r  de la s  lim i ta c io n e s  e x is ta n te s ,  a l  o b je to  de p a -  
l i a r  lo s  in co n v en ien te s  que un m étodo  fo r fa it  y de un c o e fic ie n te  
g lobal que com o e l que e s ta m o s  c o n s id e ra n d o  l le v a  co n sig o , e l  p ro  
p io  tex to  le g a l h a  p re v is to ,  que en  d iv e r s e s  s i tu a c io n e s  la s  e m p r e ­
s a s  te n d râ n  la  p o s ib ilid a d  de r e p e r c u t i r  so b re  su s  m â rg e n e s  b r u - -  
to s  a lg u n a s  c a rg a s  y m in u s v a l ia s  s u f r id a s ,  b ien  en tend ido  que la  - -  
ev o lu c iô n  p ré v is ib le  de lo s  p re c io s  e s ta  in f lu en c iad a  p o r s u  e v o lu - -  
c iôn  a n te r io r ,  y que e s te  h ech o  no pu ed e  s e r  p re c is a d o  s in  to m a r  - 
en c o n s id e ra c iô n  la  te n d e n c ia  d e l in d ice  de lo s  p re c io s  a l consum o  
(35).
En e s te  sen tid o , co n v ien s p r e c i s a r  que e l c â lc u lo  de e s ­
te  u ltim o  no e s tâ  exen to  de d if ic u l ta d e s . D ificu ltad e s  r e la t lv a s  a l - 
cam po  de o b se rv a c iô n  d e l in d ic e  (n a tu ra le z a  de l consum o  in c lu id o  
en la  d e te rm in a c iô n  de l in d ic e ) , a l  m odo com o se  to m an  lo s  p re c io s  
de c ie r to s  p ro d u c to s  nuevos d e  e s ta c iô n , a  la  v a lid ez  de lo s  m e d io s  
y  fo rm u la s  so b re  la s  c u a le s  s e  é la b o ra  e l in d ic e , se  e s t im a  la  com  
p o s ic iô n  de la  po b lac iô n  o m u e s tr a  o se  e fec tu an  cam b io s  de p re c io s  
y v a lo r e s ,  e t c . , y o t r a s  m â s  que han o rig in ad o  g ra n d e s  c o n tro v e r -  
s ia s  a la  h o ra  de d e c id ir  s o b re  una v a lo ra c iô n  a p re c io s  c o n s ta n te s , 
a p r e c io s  n o rm a tiv o s  o p o r  una fo rm u la  in te rm e d ia .
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E l p ro b le m a  se  ha p lan teado  a s im is m o  cuando se  t r a ta  
de e s ta b le c e r  una p re v is io n  de lo s  p re c io s  fu tu ro s , p re c is a m e n te  
p o r  la s  in c e r tid u m b re s  que se  p ro d u cen . C om o ha  d icho  e l p ro fe - -  
s o r  H. G ultton  (36), "una  p ré v is io n  de p re c io s  d ep en d s, no solo de 
la  co y u n tu ra  econôm ica  p o r  la  que se  a t r a v ie s a ,  sino  tam b ién  de la  
c o n je tu ra  que se  h ag a"  (37), y ta l  v ez , y  en e l m e jo r  de lo s  ca so s , 
e s ta s  p ré v is io n s  s de p re c io s  re la tiv o s  so lo  pue dan  r e a l iz a r s e  con - 
c ie r ta  ap ro x im ac iô n  a  es c a la  s e c to r ia l .  E n b a se  a  ta ie s  su p u es to s , 
r é s u lta  d if ic il p o d er e la b o ra r  un a ju s te  g lobal d e l m a rg e n  de la s  em  
p re s a s  en  ra z ô n  a  un co e fic ien te  que re f le je  e l n ive l g en e ra l de p re  
c io s .
A d em âs, e x is te  o tro  g ran  inconven ien te  que su rg e  del 
e s tab le  c im ien to  de un p o rc e n ta je  c o r r e c to r  c a lcu lad o  en funciôn - 
de l ind ice  de p re c io s  r e a le s  o co n s ta n te s  y de una p re v is iô n  de cual 
va a s e r  la  evo luciôn  de é s to s , E l inconven ien te  su rg e  de lo s  e fe c ­
to s  p s ico lô g ico s  que p ro d u ce  en lo s  d is tin to s  ag en te s  econôm icos - 
lo s  e r r o r e s  p roduc idos en la  p re d ic c iô n  de los p re c io s  fu tu ro s  y en 
su  evoluciôn .
Si p o r la s  p ro p ia s  lim ita c io n e s  que toda  p re d ic c iô n  su p o ­
ne p a ra  e l e co n o m ista , se  e s ta b le c e  una evo luciôn  p e s im is ta  en e l 
sen tido  de p re v e e r  a lz a s  s u p e r io re s  a  la s  r e a le s ,  la  re a c c iô n  po r 
p a r te  d e l pub lico  s e r a  una a c e le ra c iô n  en e l consum o y un aum ento  
de la  e sp e c u la c iô n  con lo s  co n sig u ien tes  r ie s g o s  in f la c io n is ta s  que 
e llo  co n llev a . De to d as  fo rm a s , la s  p o s ib ilid a d e s  que la  ley  de a p l i­
cac iô n  de la  ta s a  co y u n tu ra l o frece  a  la s  d is tin ta s  e m p re s a s  p a ra  - 
c o r r e g i r  su  m a rg e n  en  funciôn  d e l m o v im ien to  g e n e ra l de p re c io s  - 
puede s e r  un m eca n ism o  co m p en sad o r de aq u e llo s  e fe c to s , p e ro  - -
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d esd e  un punto de v is ta  r a c io n a l y  econôm ico , lo s  c â lc u lo s  y  c o - -  
r r e c c io n e s  de m a rg e n  e fec tu ad o s  p a ra  su  a ju s te , son  un pecado  • 
c o n tra  la  lô g ic a  y l a  equ idad  p o r  e l tr a ta m ie n to  d is c r im in a to r io  
que p ro d u ce .
A si p u e s , la  so lu c iô n  p ro p u e s ta  se  c a r a c t é r i s a  p o r  e l e^ 
ta b le c im ie n to  de un ind ice  u n ifo rm e  p a ra  to d as  la s  e m p re s a s  de  - -  
c u a lq u ie r  s e c to r  p o r  cuan to  r e p r é s e n ta  e l m étodo  m â s  sim p le  y el 
ûnico fa c t ib le . E n e s te  se n tid q  s e  debe s u b ra y a r  la  d if icu ltad  que - 
im p lic a  la  f i ja c iô n  de r e g la s  d if e re n te s  p a ra  cada  e m p re s a  deb ido  
a que, n i la  A d m in is tra c iô n  f is c a l  p o se e  c r i te r io s  p a ra  c o n o c e r con 
c e r te z a  el s e c to r  a  que p e r te n e c e  cad a  una  n i la s  c la s if ic a c io n e s  e^  
ta d is t ic a s  son  la s  m â s  a d e c u a d a s  p a r a  lo s  f in e s  que p e rs ig u e  la  t a ­
sa , de ah i que se  haya  op tado  fin a lm e n te  p o r  la  f ija c iô n  de un c o e ­
f ic ie n te  de a ju s te  que ten g a  en cu en ta  el n iv e l de p re c io s  f ijad o  po r 
la s  a u to r id a d e s  y que se a  de a p lic a c iô n  g e n e ra l p a ra  todos lo s  e n - -  
te s  p ro d u c tiv e s .
P o r  co n sig u ien te , una vez  c o rre g id o  e l m a rg e n  de r e f e ­
re n c ia  p o r lo s  c o e fic ie n te s  a n te r io rm e n te  c o n s id e ra d o s , se  a fe c ta  
p o r  el p o rc e n ta je  o c o e fic ie n te  que ten g a  en cuen ta  la  evo luc iôn  g e ­
n e ra l  de lo s  p re c io s .
P o r  ra z o n e s  de s im p lic id a d  y e f ic a c ia  o p e ra tiv a , se  ha 
e la b o ra d o  un co e fic ien te  g lobal que re c o g e  lo s  c o e fic ie n te s  p a r c ia -  
le s  r e p re s e n ta t iv e s  de la  ev o lu c iô n  de  lo s  p re c io s  y de la s  g a n a n --  
c ia s  de p ro d u c tiv id ad , de m a n e ra  que en e l tex to  le g a l f r a n c é s  y  a 
e fe c to s  de su  d e te rm in a c iô n  segûn  la  n o rm a tiv a  se  guida en F ra n c ia .
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se c a lc u la  un c o e fic ie n te  g lobal p o r  e l que se  a ju s ta  e l m a rg e n  de 
re f e re n c ia ,  que eng loba  a lo s  dos p o rc e n ta je s  p a r c ia le s  que h em o s 
m enc ionado  (38).
Com o co n c lu s io n  de e s te  a p a r ta d o , v am o s a  r e f le ja r  e l 
con ten ido  que (seg û n  e l a r t ic u lo  9 de la  le y  f r a n c e s a  de a p lic a c iô n  
de la  ta s a )  ré g u la  e l m encionado  c o e fic ie n te : " P a r a  te n e r  en  cu en ­
ta  la  evo luciôn  p ré v is ib le  de lo s  p re c io s ,  e l m a rg e n  de re f e r e n c ia  
se  in c r e m e n ta râ  en  un p o rc e n ta je  fijado  anu: .m e n te  p o r la  ley " (3 9 ).
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"ANEXO R ELA TIV O  A LA D ETERM IN ACIO N  D EL  P O R C E N T A JE  
D E  VARIACION D E L  E M P L E O "
L a s  n o rm a s  que van  a  s e r  e x p u e s ta s  en  e s te  a p a r ta d o , - 
h an  sid o  e x t r a id a s  d e l d e c re to  n u m éro  75-213 d e l 2 de a b r i l  de 1975 
d e l M in is te r io  de E co n o m ia  y F in a n z a s , de a p lic a c iô n  de la  le y  que 
in s ti tu y e  l a  ta s a  co y u n tu ra l en  F ra n c ia .
L o s c r i t e r io s  r e f e r e n te s  a l m odo de c a lc u le r  e l p o rc e n ta ­
je  de v a r ia c io n  d e l fa c to r  tr a b a jo  com o m e c a n ism o  de a ju s te  d e l 
m a rg e n , se  d e s a r r o l l a n  a p a r t i r  d e l a r t ic u lo  4 d e l m encionado  d e - -  
c re to :
A r t .  4. - I: P a r a  e l c â lc u lo  d e l p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  de l em p leo , 
e l n u m é ro  de h o ra s  de tr a b a jo  de cad a  e je r c ic io  s e r â  c a lc u lad o  
de la  m a n e ra  s ig u ien te ;
- p o r  e l h o ra r io  de t r a b a jo  fijad o  p o r  la  e m p re s a  en e l c a so  de 
t r a b a ja d o r e s  f i jo s .
-  p o r  e l  tiem p o  r e a l  de tr a b a jo  e fec tu ad o  p a ra  e l c a so  de t r a b a ­
ja d o r e s  e v e n tu a le s .
- p o r  e l n u m é ro  de h o ra s  p r e v is ta s  en el a r t ic u lo  L . 721-10 y - 
s ig u ie n te s  d e l C ôdigo de T ra b a jo  (x) p a ra  e l c a so  de t r a b a ja ­
d o re s  a  d o m ic ilio .
P o r  lo  que r e s p e c ta  a  lo s  d e m â s  t r a b a ja d o r e s  e l n u m éro  de ho­
r a s  de t r a b a jo  s e r â  ig u a l a l  c o c ie n te  e n tre  la s  c a n tid a d e s  p a g a ­
da s a é s to s  y e l s a l a r i a  p o r h o ra  m ed io  d e l e je r c ic io  c o n s id e ra -  
do. E s te  s a la r ie  p o r  h o ra  m ed io  se  ob tiene  d iv id iendo  e l m o n - -  
ta n te  to ta l  de re m u n e ra c io n e s  p ag ad as  p o r e l n u m éro  c o r re s p o n  
d ien te  de h o ra s  t r a b a ja d a s .
(x) Nos e sta m o s refir ien d o  al ca so  de F ran cia .
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P a r a  e l c a so  de com pafifas de s e g a ro s ,  de c a p ita llz a c iô n  y de 
r e a s e g u ro s ,  e l n u m éro  de h o ra s  de t r a b a jo  de lo s  ag e n te s  gé­
n é r a l e s , c o m is io n is ta s , m a n d a ta r ie s , e t c . , se  c a lc u la  p o r  la  
re la c iô n  e n tr e  la s  c a n tid a d e s  p ag ad as  y e l n u m éro  de h o ra s  - 
tr a b a ja d a s .
II . 1. -  E l n u m é ro  de h o ra s  de tr a b a jo  d e l e je r c ic io  de la  ta s a ,  d e ­
te rm in a d o  en  la s  con d ic io n es p re v is ta s  en  e l a p a rta d o  I . ,  s e -  
r à n  m u ltip lic a d a s  p o r  un co e fic ien te  de p o n d e rac iô n  que r e f l e ­
je  la  ev o luc iôn  de la s  d is tin ta s  c u a lif ic a c io n e s  en  la  e m p re s a .
2. E s te  c o e fic ie n te  se  ob tiene  sum ando  o re s ta n d o  a la  un idad , - 
segûn lo s  c a s o s , la  m ita d  de la  v a r ia c iô n  en  m â s  o en m e n o s , 
en  e l e je r c ic io  de r e f e re n c ia  y  en  e l  e je r c ic io  de la  ta s a ,  la  r e ­
la c iô n  e n tr e ,  de un lad o , e l n u m éro  m e n su a l m ed io  de in g é n ié - 
ro s , je fe s  de s e rv ic io , té c n ic o s , a d m in is tr a d o re s  y  a s im ila d o s  
y de o tr a  p a r te ,  e l  n u m éro  m e n su a l m ed io  de o b re ro s  y t r a b a ­
ja d o re s .  E s ta s  dos c a te g o r ia s  se  e s ta b le c e n  y e s tâ n  p r e v is ta s  - 
en e l a r t ic u lo  L . 420-7  de l C ôdigo de T ra b a jo  p a ra  la  e le c c iô n  
de lo s  d e leg ad o s  de lo s  t r a b a ja d o re s  en  la  e m p re s a  (x)
A r t.  5. - C uando la  d u rac iô n  del e je r c ic io  de la  ta s a  se a  d ife re n te  
a l del e je r c ic io  de re f e re n c ia :
19. E l n u m éro  de h o ra s  de tra b a jo  del e je r c ic io  de r e f e re n c ia  que 
s irv e  p a r a  c a lc u le r  e l p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  d e l em p leo , se  
d é te rm in a  en la s  con d ic io n es s ig u ien te* :
-  Si la  d u ra c iô n  del e je rc ic io  de la  ta s a  es su p e r io r  a l d e l e je £  
c ic io  de r e f e re n c ia ,  e l n u m éro  de h o ra s  de t r a b a jo  s e r â  igua l
(x) Nos estam os refiriendo al ca so  de F ran cia .
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a  la  su m a  de h o ra s  de tr a b a jo  e fe c tu a d a s  d u ra n te  el p e rio d o  
d e  la  m is m a  d u ra c iô n  que e l  e je r c ic io  de la  t a s a .  C uando 
una f r a c c iô n  d e l e je r c ic io  e s  in c lu id a  en e s te  p e rfo d o , e l n u ­
m é r o  de h o ra s  de  t r a b a jo  que se  to m a n  en  cu e n ta  s e  c a lc u la  
a  p r o r r a t a  de la  d u ra c iô n  de e s ta  f r a c c iô n  d e l e je r c ic io  con 
re la c iô n  a l  e je r c ic io  e n te ro .
- Si la  d u ra c iô n  d e l e je r c ic io  de la  t a s a  e s  in f e r io r  a l d e l e j e r ­
c ic io  de  r e f e r e n c ia ,  e s te  n u m é ro  e s  ig u a l a l  n u m é ro  de h o ra s  
de tr a b a jo  e fe c tu a d a s  d u ra n te  e l e je r c ic io  de r e f e r e n c ia ,  r e -  
d u c id a  a p r o r r a t a  de  la  d u ra c iô n  d e l e je r c ic io  de la  ta s a  con 
re la c iô n  a l e je r c ic io  de  r e f e r e n c ia .
29 L as in m o b iliz a c io n e s  b ru ta s  a m o r t iz a b le s  d e l e je r c ic io  de r e ­
fe r e n c ia ,  son , c u a lq u ie r  a  que se a  la  d u ra c iô n  de e s te  e je r c ic io ,  
la s  que f ig u ra n  en  e l b a la n c e  a l  c i e r r e  d e l e je r c ic io .
39 L a  v a r ia c iô n  de  la  p ro v is iô n  p o r  f lu c tu a c io n e s  en  c u r s o  s e  a p re  
c ia  p o r  re la c iô n  a  la  p ro v is iô n  i n s c r i t s  en e s te  m ism o  b a la n c e .
49 El m o n tan te  de p é rd id a s  c r e d i t ic ia s  d e l e je r c ic io  de r e f e r e n c ia  
se  d é te rm in a , seg u n  lo s  c a so s :
-  B ien , sum ando  la s  p é rd id a s  en  e l e je r c ic io  c e r r a d o  en el cu£  
8 0  d e l p e rfo d o  d e  la  m is m a  d u ra c iô n  que e l  e je r c ic io  de la  t ^  
s a  y se  te r m in a  a l c i e r r e  d e l e je r c ic io  de re f e re n c ia .
C uando la  f r a c c iô n  d e l e je r c ic io  e s tâ  co m p ren d id a  en  e s te  p e ­
rfo d o , e l m o n tan te  de p é rd id a s  a que nos r e f e r im o s  se  c a lc u ­
la  a  p r o r r a ta  de  la  d u ra c iô n  de e s ta  f r a c c iô n  d e l e je r c ic io  con  
re la c iô n  a l  e je r c ic io  e n te ro .
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-  B ien , red u c ien d o  a  p r o r r a ta  de la  d u ra c iô n  del e je r c ic io  de 
la  ta s a  p o r r e la c iô n  a l e je r c ic io  de re f e re n c ia ,  e l m o n tan te  
de p é rd id a s  c o n s ta ta d o  a l  c ie r r e  d e l e je r c ic io  de r e f e r e n c ia .
59 E l m o n tan te  de la s  p é rd id a s  de e x p lo tac lô n  d e l e je r c ic io  de r e ­
fe re n c ia ,  se  c a lc u la  en  la s  m is m a s  co n d ic io n es que e l  f ijad o  - 
en  e l a p a rta d o  a n te r io r  p a ra  e l c a so  de p é rd id a s  c r e d i t i c ia s .
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NOTAS BIBUO C21AFICA S
(1) V id. R a p p o rt du G roupe  d 'e tu d e  in s ti tu e  p a r  a r r S te  du 1 ju i l le t  
1974, p re s id id o  p o r  MM C havanon  y pu b licad o  en e l B u lle tin  n9 
22 du S én a t. C in q u ièm e  le g i s la tu r e  1974-75 . pp. 3 y s s .
(2) V id. P r o j e t  de lo i  in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l ayan t 
po u r o b je t de p r é v e n i r  le s  c o m p o r te m e n ts  In f la tio n n is ta s  d e s  en 
t r e p r i s e s .  (R envoyé à  la  C o m m iss io n  d e s  F in a n c e s , d u  C o n trô ­
le  b u d g é ta ire  e t  d e s  C o m p tes  é co n o m iq u es  de  la  N atio n  so u s  r é ­
s e rv e  de la  c o n s titu c io n  é v e n tu e lle  d 'u n e  C o m m iss io n  e s p e c ia le  
dans le s  co n d itio n s p ré v u e s  p a r  le  R è g le m e n t) . N9 22. S én a t. - 
C inqu ièm e le g is la tu r e .  P r e m iè r e  s e s s io n  o rd in a ir e  1974-1975.
(3) L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974 in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t 
c o n jo n c tu re l..........
(4) Vid. a r t .  9-1 de  la  L oi n9 74-1 169.
(5) V id. J - P  C ourtheoux : L a  p o litiq u e  d e s  re v e n u s : Q ue s a i s - j e ?  
(C hap I P ro b lè m e s  de la  r e p a r t i t io n  d e s  gains de p ro d u c tiv ité ) . 
P a r i s .  P r e s s e  u n iv e r s i t a i r e  39 e d itio n  1974,
(6) E l a u to r  se  r e f ie r e  el c a s o  de la  eco n o m ia  f r a n c e s a .
(7) S o b re  e s te  punto puede c o n s u l ta r s e  la  o b ra ;  C o u r d 'é c o n o m ie  e t 
s ta t i s t iq u e s  in d u s tr i e l l e s .  L es  C o u rs  de D ro it 1974. T o m e II, 
pp. 255 y  s s  p o r  J - P  C o u rth eo u x .
(8) R a p p o r t p ré s e n té  p o r  M . Yvon C oudé du F o re s to  au  S énat le  31 
o c to b re  1974. P r e s id e n ts  de la  C o m isiô n  de F in a n z a s  del S ena- 
do f r a n c é s .
280.
(9) Sobre* e s te  punto puede c o n s u lta rs e  le s  C a h ie rs  du CERC, é d i­
té s  p a r  la  D ocum enta tion  f r a n ç a is e ,  p a r t ic u la rm e n te ,  le  c a h ie r  
nS 1: S u rp lu s  de p ro d u c tiv ité  g lobale  e t co m p tes  de su rp lu s  - -  
(1969) e t  le  c a h ie r  n9 18; L e s  co m p tes  de  su rp lu s  d es en trep ri_  
s e s ,  m éthodo log ie  e t m o d a lité s  d 'a p p lic a tio n  (1973)
(10) E l ^ n te a m ie n to  e s  c o r re c to  s i  s e  p re c ia a n  la s  cond ic iones de 
c re c im ie n to  de la  p ro d u cc iô n . En el c a so  en  que la  cuan tia  en 
que au m en tan  lo s  fa c to re s  p ro d u c tiv o s  (c o n c re ta m e n te , fa c to r  
tra b a jo )  se  c o rre sp o n d e  ex ac tam en te  con e l m ism o  aum ento  de 
la  p ro d u cc iô n , lo s  p re c io s  f in a le s  p e rm a n e c e r in  a s ta b le s . S i 
e s to s  c re c im ie n to s  en  la  can tid ad  de f a c to re s  in tro d u c id o s  es 
m en o r que los aum en tos de p ro d u cc iô n  el e fec to  fin a l es d e f la -  
c io n is ta  en e l sen tido  de que la s  p ro d u c tiv id ad  es  m a rg in a le s  - 
son c re c ie n te s  y  e sto  p e rm its  una b a ja  en e l p re c io  del ou tpu t 
f in a l. P o r  u ltim o , s i e l c re c im ie n to  de lo s  fa c to re s  que se  in -  
tro d u cen  en el p ro c e s o  p ro d u c tiv e  e s  m a y o r que e l c re c im ie n ­
to  c o rre sp o n d ie n te  en la  p ro d u cc iô n  e l e fec to  fin a l s e r â  l ig e r a -  
m en te  in f la c io n is ta  puesto  que a l en co n ti jirnos en una zona en 
la  que la s  p ro d u c tiv id ad es  m a rg in a le s  so n  d e c re c ie n te s , e l r e -  
su ltado  fina l s e r â  uno s p re c io s  m a y o re s .
(11) E l inm ob ilizado  o c a p ita l fijo  a  e fec to s  de la  ta s a  co y u n tu ra l, 
c o m p ren d s  todos lo s  b ien es  y v a lo re s  d e s tin a d o s  a  una d u r a - -  
ciôn c o n s id e rab le  en la  v ida de la  e m p re sa . T ra d ic io n a lm e n te  
se d is tinguen ; e l inm ob ilizado  c o rp o ra l  o tan g ib le  ( te r re n o s , - 
e d if ic io s , c o n s tru c c io n e s , u ti l la je s , m âq u in a s , v eh icu lo s, m a  
te r i a l  de t r a n s p o r te ,  e tc .)  y  el in m o b ilizad o  in tang ib le  (fondo 
de c o m e rc io , d e re c h o s , l ic e n c ia s , m a r c a s ,  m o d e lo s, c o n c e --  
s io n es , e tc . ) ,  E l inm ob ilizado  com prende  ig u a lm en te  lo s ti tu -
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lo s  de p a r t ic ip a  c ién . A n u e s tro s  e fe c to s , y con la  p re te n s io n  de 
a c la r a r  p o r que e l aum en to  ex p e rim en tad o  en e l c a p ita l de la  em  
p r e s a  puede c a lc u la r s e  a  p a r t i r  de la s  a m o r tiz a c io n e s ,  p r e c i s a -  
re m o s  que la s  cu e n ta s  de in m o b ilizad o  pueden  o b te n e rs e  y e s ^ n  
re la c io n a d a s  con l a s  c u en ta s  de a m o r tiz a c iô n  o cu e n ta s  de p ro v i­
s io n  p a ra  la  d e p re c ia c iô n , p u esto  que e s ta s  lo  que re f le ja n  e s  la  
d e p re c ia c iô n  que v a  su fr ie n d o  el equipo c a p ita l co n fo rm e  va t r a n £  
c u rr ie n d o  el tie m p o , de fo rm a  que p e rm ite n  o b te n e r  d e l v a lo r  
b ru to  d e l in m o b ilizad o  e l v a lo r  n e to  en  un pe rfo d o  de tiem p o  d e ­
te rm in a d o . L a  p ro v is io n  p a r a  la  d e p re c ia c iô n  r é s u l ta  de la  e v a ­
lu ac iô n  con tab le  de  la s  m in u sv a lfa s  ob ten id as s o b re  loS e le m e n ­
to s  del ac tiv o  fijo  no a m o r tiz a b le .
(12) V er L oi n9 74-1169 du 30 d é c e m b re  1974.
(13) Vid. R ap p o rt du G roupe d 'e tu d e  in s ti tu é  p a r  a r r ê t e  du 1 ju i lle t 
1974. B u lle tin  n9 22 S éna t. C inqu ièm e le g is la tu r e  1974-75.
(14) L as  d is tin ta s  o rg a n iz a c io n e s  p a tro n a le s ,  p ro fe s io n a le s  y s in d i-  
c a le s  co n su ltad a s  en F ra n c ia  con m otivo  d e l e s tu d io  d e l e s ta b le -  
c im ien to  de un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l fu e ro n  la s  s ig u ie n te s : 
C o n féd é ra tio n  g é n é ra le  d e s  p e ti te s  e t m oyennes e n tr e p r i s e s .  
C o n se il n a tio n a l du p a t r o n a t  f r a n ç a is ,  A ssem b lée  p e rm a n e n te  - 
d e s  c h a m b re s  de m e t ie r s .  A sse m b lé e  p e rm a n e n te  d e s  c h a m b re s  
d 'a g r ic u l tu r e .  F é d é ra t io n  n a tio n a le  des sy n d ic a ts  d 'e x p lo ita n ts  
a g r ic o le s .  C onse il n a tio n a l du c o m m e rc e , C o n féd é ra tio n  n a tio ­
n a le  de la  m u tu a li té , de la  c o o p e ra tio n  e t du c ré d i t  a g r ic o le , - -  
C o n féd é ra tio n  g é n é ra le  d e s  c a d re s .  C o n féd éra tio n  f r a n ç a is e  d é ­
m o c ra tiq u e  du tr a v a i l .  C o n féd é ra tio n  f ra n ç a is e  d e s  t r a v a i l le u r s  
c h ré t ie n s , e t C o n féd é ra tio n  g é n é ra le  du tr a v a i l  fo rc e  o u v r ie r .
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(15) V id , L o i n9 74 -1169  du  30 d é c e m b re  1974 , a r t s . 9y 10.
(16) E s te  c o e fic ie n te  de p o n d e ra c iô n  que re f le ja  la  ev o lu c iô n  de la s  
c u a lif ic a c io n e s  p a r a  c o r r e g i r  e l  n u m é ro  de h o ra s  t r a b a ja d a s ,  - 
fue in tro d u c id o  com o c o n se c u e n c ia  de una en m ien d a  p re s e n ta d a  
en  la  A sa m b le a  N ac io n a l p o r  M . L o u is  S a lle . S ob re  e s te  punto 
pu ed e  c o n s u l ta r s e  le  R a p p o r t  p r é c i té  de la  C o m m isio n  d es F i ­
n a n c e s  de c e tte  a s s e m b lé e  p . 80 e t  83, e t le s  D éb a ts  p a r la m e n -  
t  a i r e  s (A sse m b lé e  n a tio n a le ) 29 s é a n c e  du 5 d é c e m b re  1974, 
J o u r n a l  O ffic ie l année  1974-75 p. 7471.
(17) D é c re t  d 'a p p lic a tio n  n9 75213 du 2 a v r i l  1975. Jo u rn a l o ff ic ie l 
d e  la  R ep u b liq u e  F r a n ç a i s e  4 du a v r i l  1975, f ix an t le s  c o n d i- - 
t ie n s  d 'a p p lic a tio n  de la  lo i n9 74 -1169  du 30 d é c e m b re  1974, 
in s t i tu a n t  un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l .
(18) C f. B u lle tin  o ff ic ie l de la  D ire c t io n  G é n é ra le  d es Im p ô ts , n9 65 
du 7 a v r i l  1975 pp. 16
(19) D éb a ts  p a r le m e n ta ir e s  p r é c i té s  p. 7471
(20) L o s  t r a b a jo s  p re s e n ta d o s  p o r  un grupo de d ip u tad o s a la  A sa m ­
b le a  N ac io n a l m o s tra n d o  la  in c id e n c ia  que la s  d is  tin ta s  c u a lif ic a  
c io n e s  la b o ra le s  te n ia n  en  la  m a s a  s a l a r i a l  to ta l, a r r o ja b a n  c i-  
f r a s  d e l 0, 20% y 0, 30% p a r a  c ie r t a s  e m p r e s a s  p û b lic a s .
(21) V id . L o i n9 74-1169  du  30 d é c e m b re  1974
(22) V e r a r t ic u lo  10 de la  L o i n9 7 4 -1 1 6 9 ............
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(23) V id. P r o j e t  de lo i in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l ayan t 
pou r ob je t de p ré v e n ir  le s  co m p o rte m e n ts  in f la tio n n is te s  d e s  en ­
t r e p r i s e s .  n9 22. S éna t. C inquièm e le g is la tu r e .  A nnexe du p ro -  
c e s - v e rb a l  de la  séan ce  du  15 o c to b re  1974 p re s e n ts  p a r  J e a n -  
P i e r r e  F o u rc a d e .
(24) Cf. R a p p o rt p r é c i té  p . 83 e t D éba ts  p a r le m e n ta ir e s  p r é c i té s  - 
p . 7471.
(25) V er a r t ic u lo  10 de  la  L o i n9 7 4 - 1 1 6 9 . . . .
(26) Un b rev e  e jem p lo  puede ayuda r a  co m p r en d e r el m odo com o se  
d é te rm in a  el co e fic ien te  g lobal de lo s  au m en to s en  lo s  fa c to re s  
de p roducciôn :
Supongam os que p a r t im o s  de una s itu ac iô n  en la  que e l v a lo r  - -  
abadido  o m a rg e n  e s tu v ie ra  fo rm ad o  p o r un 75% de re m u n e ra c io  
n és d e l fa c to r  tr a b a jo , y un 18% p o r a m o r tiz a c io n e s , s iendo  la 
cu an tia  r e s ta n te  h a s ta  100, o se a  e l 7% re s ta n te  la s  p e rc e p c io -  
n e s  que re c ib e n  e l r e s to  de lo s  com ponen tes d e l v a lo r  aBadido; 
a s a b e r ,  b en e fic io s , e tc . Si p a ra  d icha  e m p re s a  e l ind ice  que 
re f le ja  el aum en to  d e l fa c to r  tr a b a jo  a lo  la rg o  de un p e rio d o  e s  
d e l 10% y e l r e f e re n te  a l fa c to r  c a p ita l e s  del 12%, e l coeficien_ 
te  g lobal que re f le ja  el aum en to  de lo s  m ed io s  f is ic o s  de p ro d u c ­
ciôn  s e r â :
75 X 10 , 18 X 12 750 , 216co e iic ien t6  gloo&l =  - - - - - - - -  ^  - - - - - - - -  =  - - -  f  - - -  =  1 0 ,  3 %
75 4 18 75 4 18 93 93
(27) V er D é c re t n9 75-213 du 2 a v r i l  1975 fixan t le s  cond itions d'apli_
ca tio n  de la  lo i n9 74-1169 du 30 d é c e m b re  1974 in s ti tu a n t un - -
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p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l. M in is tè re  de l 'E c o n o m ie  e t des F in a n  
. c e s . Jo u rn a l O ffic ie l de la  R ep ub lique  F ra n ç a is e ,  4 a v r i l  1975. - 
a r t ic u lo  4.
(28) N ote de la  D ire c t io n  G é n é ra le  de la  C o n c u rre n c e  e t d es P r ix ,  
groupe de t r a v a i l  s u r  le  p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l, ju ille t 1974. 
M in is tè re  d 'E co n o m ie  e t des F in a n c e s .
(29) N ote de  la  D ire c t io n  G é n é ra le  de la  C o n c u rre n c e  e t d e s  P r i x .  M i­
n is tè r e  d 'E c o n o m ie  e t d e s  F in a n c e s , ju i l le t  1974.
(30) L a d if ic u lta d  de o b te n e r  un in d ice  de p re c io s  r e a le s  no se  r e f i e - 
re  a  lo s  p ro b le m a s  de o rd en  té cn ico  o e s ta d is t ic o , sino  c o n c re - -  
tam en te  y p a ra  e l c a so  de  F ra n c ia ,  a  la  a u se n c ia  de d e te rm in a d a s  
v a r ia b le s  so m e tid a s  a  ind id ac iô n . E s te  p ro b le m a  puede h a c e r  se  
ex ten s iv e  a lo s  d e m â s  p a is e s  p e ro  es év id en te  que no tie n e  m a y o r  
im p o rta n c ia  d e sd e  un punto de v is ta  te ô r ic o .
(31) V er H. G itton  en " M a î t r is e r  1 'éco n o m ie"  F a y a rd  1967. pp. 116
(32) Cf. J - P  C ou rth eo u x : "T ech n iq u es  de l'IN S E E  e t po in ts de vue 
synd icaux  s u r  la  m e s u re  des p r ix "  en R evue économ ique, s e p - -  
tie m b re  de 1975.
(33) E s te  p o rc e n ta je  fijad o  cada  aHo p o r  la  ley , fue p a ra  1975 d e l - -  
14, 3% con  re la c iô n  a 1974 y p a ra  1976 con re la c iô n  a 1975, d e l 
13, 17o. L a s  c if r a s  e s tâ n  re f e r id a s  a F ra n c ia .
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(34) C onviene r e c o r d a r  que la  e x p re s iô n  a  " p re c io s  c o n s ta n te s "  se  
e x p lic a  p o r e l hech o  de que e l m o v im ien to  g e n e ra l de lo s  p r e - -  
c io s  se  m ueve  en sen tid o  in v e r s o  a l  v a lo r  d e l d in e ro  y en  c o n se  
c u en c ia , la s  c o r r e c c io n e s  de v a lo re s  n o m in a le s  e fe c tu a d a s  en - 
ra z ô n  a  e s te  m o v im ien to  g e n e ra l nos l l e v a r â  n e c e s a r ia m e n te  a  
te n e r  que e x c lu ir  la  in f lu e n c ia  de  la  d e p re c ia c iô n  m o n e ta r ia .
(35) V id. L o i n9 74-1169  àu  30 d é c e m b re  1 9 7 4 . . . .  a r t .  9
(36) V id. H. G uitton : "A la  r e c h e rc h e  du te m p s  économ ique" P a r i s ,  
F a y a rd  1970. pp . 90 y sa .
(37) L o s tr a b a jo s  que en  es.te te r r e n o  de la s  p re v is io n e s  se  han  rea - 
liz a d o  en  F ra n c ia  d e n tro  de lo s  P la n e s  de D e s a r ro l lo ,  han  p u e s ­
to de m a n if ie s to  que sô lo  han  ten id o  e fec tiv id ad  aq u e llo s  que mo»  
tr a b a n  la s  ev o lu c io n es  r e la t iv a s  de uno s p re c io s  con re la c iô n  a 
o tro s ,  p e ro  no a  e s c a la  g lobal. V9 P la n  (1966-70)
(38) E s te  c o e fic ien te  g lobal h a  sid o  fijad o  en  F ra n c ia  en  un 14, 3% p a ­
r a  e l c â lcu lo  de la  ta s a  d e l p e rio d o  c o r r e  sp ond ien te  a 1975 s i  la  
e m p r e s a  e lig e  com o e je r c ic io  de r e f e re n c ia  e l afio 1974, y d e l - 
16, 0% s i  e l e je r c ic io  de r e f e r e n c ia  e leg id o  es  1973. E s te  m ism o  
p o rc e n ta je  g lobal ha  sido  fijado  en  e l 13% en 1977 p a ra  c a lc u la r  
la  ta s a  c o y u n tu ra l c o r r e  spond ien te  a  1976 tom ando  com o e j e r c i ­
cio  de re f e re n c ia  1975.
(39) V id. L oi n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1 9 7 4 . . . .  a r t .  9 .1 . c
C A P I T U L O  8
L O S  A J U S T E S  E N  L A  V A R I A C I O N
D E L  M A R G E N  (III)
286.
287.
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1 .3 . A m odo de co n c lu s io n
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LOS A JU ST E S EN  LAS VARIACIONES D EL M ARGEN (III)
I. -  OTRAS CO RRECCIO N ES.
E n  lo a  c a p itu le s  a n te r io r e a  hem os ex p u esto  lo s  c o e f i - -  
c ie n te s  c o r r e c to r e s  m a s  s ig n if ic a tiv e s  que ap lic a d e a  a l  m a rg e n  de 
r e f e r e n d a  a ju s ta n  el ex ced en te  in f la c ie n is ta  en funciôn  de la s  f in a -  
lid a d e s  p e rs e g u id a s  p e r  la  t a s a  c e y u n tu ra l. P e ro ,  cen  s e r  lo s  m a  s 
im p e r ta n te s ,  e x is te n  o tr e s  su p u ea te s  que ta m b ié n  r e v is te n  p a r t ic u ­
l a r  im p o rta n c ia  y  que ré s u l ta  n e c e a a r ia  su  c e n s id e ra c ié n  s i no que- 
re m o s  u t i l iz a r  b a s e s  in c e r r e c ta s  a  la  h o ra  de e x ig ir  la  ex a c c ié n . E ^  
te s  su p u es to s  re sp o n d e n  a  d iv e r s a s  fa c e ta s  que de a lguna fo rm a  in -  
te rv ie n e n  en  la  d e te rm in a c ié n  del e x c e so  de m a rg e n  y que, p e r  su  
c a r â c te r  a jen o  ^ l a  v e lu n tad  e m p r e s a r ia l ,  en  une s c a s e s ,  e p e r  lo s  
e fe c te s  n e g a tiv e s  que en e t r e s  su p e n d r ia  su  in c lu s io n , e s  p r e c i s e  - 
te n e r lo s  en cu en ta  p a ra  p r a c t ic a r  la s  p e r t in e n te s  c o r r e c c io n e s  con 
la  f in a lid ad  de s o m e te r  a  la  ta s a ,  so lo  a q u e llo s  au m en to s  de  v a ­
lo r  aSadido que g en e re n  una sub ida  de p re c ie s  y que a d e m â s  s e a  la  
p ro p ia  e m p re s a  re s p o n sa b le  de su  c e m p o rta m ie n to .
C orne pue de c o m p ro b a rs e  p e r  le  ex p u esto  h a s ta  aq u i, la s  
d if ic u lta d e s  m a y o re s  de a p lic a c iâ n  de e s te  nuevo in s tru m e n te  de  lu -  
cha c o n tra  la  in f la c iô n  se  c e n tr a n  m a y o rm e n te  en lo s  p ro b le m a s  de 
o rd e n  p ra c t ic e  y  té c n ic o  que su rg e n  cuando se  q u ie re  c a lc u la r  unas 
b a s e s  en la  ta s a  c e y u n tu ra l que m id an  le  m â s  f ie lm e n te  p o s ib le  e l - 
g rad e  de cu lp ab ilid ad  de la  e m p re s a  en el p ro c e s o  in f la c ie n is ta .  Se 
t r a ta  p ues, de d e l im ita r  la  re s p e n sa b il id a d  de lo s  p ro p io s  o rg a n is ­
m es  e m p r e s a r ia le s  en la  sub ida  de p re c ie s  cen in d ep en d en c ia  de la
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a c tu a c iô n  de lo s  d em âs a g e n te s  e c o n ô m ic o s . De ah l la  n e c e s id a d  - 
de  a i s l a r  de  la  c u a n tif lc a c ié n  de la  b a s e , to d o s  a q u e llo s  e lem en to s  
que pueden  in f la r  e l m a rg e n  e m p r e s a r ia l  p e ro  que no t ie n e n  e f e c - -  
to s  so b re  lo s  p re c io s  o a q u e llo s  o tro s  in c re m e n to s  que p ro v o can d o  
p re c io s  m a y o re s  no cabe re s p o n s a b il iz a r  p o r  e llo  a  la s  e m p r e s a s .
D e te rm in a r  e s te  e x c e so  de m a rg e n  que c o n s t i tu ir â  la  b a ­
se  de la  e x a c c ié n  c o y u n tu ra l, re q u ie re  un e s tu d io  p o rm e n o r iz a d o , -  
com o v en im o s h ac ie n d o , de todos a q u e llo s  su p u e s to s  que no cum plen  
la s  dos co n d ic io n es  a n te r io r e s ;  r e p e r c u s ié n  en  lo s  p re c io s  y  a u s e n -  
c ia  de c u lp ab ilid ad  p o r  p a r te  de la  e m p re s a . E s te  e s  e l cam in o  que 
se g u ire m o s  en el p r e s e n ts  c a p itu le .
Sin e m b a rg o , e l  p la n te a m ie n to  no e s  c o r r e c te  p o r  cuan  
to  p a r te  de la  conv icc iôn  de que la  p r in c ip a l o c a s i  un ica  r e s p o n s a ­
b le  de la s  e le v a c io n e s  su f r id a s  en  lo s  p re c io s  g e n e rp le s  o en  lo s  in  
d ic e s  de p re c io s  a l  co n su m e , en  lo s  u lt im e s  a ü o s , son  l a s  e m p r e ­
s a s ,  le  que im p lic a  a d m iti r  com o c a u sa  p r in c ip a l d e l p ro c e s o  a lc i^  
ta  la  in f la c iô n  de c o s te s  re leg an d o  a  un segundo  p iano  la s  d e m â s  - -  
fu en te s  que e s tâ n  p ro v o can d o  en  lo s  u lt im e s  tiem p o s  e s te  fen ô m e- 
no (1).
E n  b a se  a e s ta  a p re c ia c ié n , se  h a  convenido  en conside^ 
t a r  a  la  e m p r e s a  com o la  p r in c ip a l p ro ta g o n is ta  p u es to  que e s  e lla  
la  que en  o c a s io n e s  p e rm ite ,  s in  n ingûn  tipo  de r e t ic e n c ia s ,  m a y o ­
r e s  c o s te s  a  sa b ie n d a s  de que van  a  s e r  t r a s la d a d o s  a  lo s  p re c io s ,  
o m a y o re s  b é n é fic ié s  sab iendo  que la  dem an d a  a b s o r b e ra  c u a lq u ie r  
au m en to  de a q u e llo s .
P a r t ic u la rm e n te ,  p e n sâ m e s  que e l  p la n te a m ie n to  supone 
una v e rd a d  a  m é d ia s  ya que, s i p o r  un lad o , lo s  in c re m e n to s  s a l a ­
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r i a le s ,  au m en to s  de v a lo r  en  la s  m a te r i a s  p r im a s , e n c a re c im ie n -  
to  d e l f a c to r  c a p ita l y  d em âs  com ponen ts! d e l c o s te  e s tâ n  p ro v o c a n  
do e s p e c ta c u la r e s  su b id as  en  e l p re c io  de lo s  ou tpu ts f in a le s , no e s  
m en o s c ie r to  ta m b ié n  que e s ta s  su b id as e s tâ n  s iendo  co n d ic io n ad as 
p o r  lo s  a lto s  n iv e le s  de  co n su m e  que p o s ib il ita n  e s te s  au m e n to s . - 
A  d if e re n c ia  de la  c r i s i s  de 1929 (2), la  de 1973 no es una c r i s i s  de 
su b co n su m o  s in e  todo lo  c o n tr a r io , una  c r i s i s  en la  que, jun to  a  la  
su b id a  fu lm in an te  expe r im e n ta d a  p o r  lo s  p re c io s  p ro p ia  de una e t a ­
pa  ex p an siv a , se  da un d e sc e n s o  c o n s id e ra b le  d e l n ive l de em p leo  - 
p ro p io  de  una e tap a  re c e s iv a  y un d e se q u ilib r io  im p o rta n te  en  la s  -  
b a la n z a s  de p ag es , y que, com o ya ex p licam o s en  e l cap itu lo  p r i - -  
m e r o ,  ha  exigido la  bûsqueda  de fo rm u la s  nue va s que puedan  re s q l  
v e r  el p ro b le m s  an te  la  in o p e ra n c ia  p ra c t ic e  de la s  p o litic aa  econô 
m ic a s  tra d ic io n a le s  en e s ta  nueva s itu ac iô n .
O ebido a  e s ta  co m p le ji dad  y a  la s  d if icu ltad e s  in h é re n ­
te s  que o cas io n a  la  p u e s ta  en p ra c t ic e  de la s  m ed id as  p e r t in e n te s  - 
p a ra  p a l ia r  en p a r te  lo s  t r è s  p ro b le m a s  b â s ic o s  de la  c r i s i s  a c tu a l, 
e s  p o r  lo  que ré s u l ta  n e c e s a r io  no a d o p te r  una m ed id a  u n ila te r a l  
d ir ig id a  e x c lu s iv am en te  a r e s o lv e r  uno de lo s  t r è s  p ro b le m a s  e x is ­
ta n te s ,  s ino  que en v ir tu d  de la s  im p lic a c io n e s  que puede te n e r  so ­
b re  lo s  dos r e s ta n te s ,  r é s u l ta  opo rtuno  r é a ju s te r  e l id s tru m e n to  - 
e leg id o  de m a n e ra  que su  a cc iô n  n eg a tiv a  so b re  lo s  d em âs o b je t i - -  
vo s no ré s u l ta  to ta lm e n te  c o n tra p u e s ta .
E s to  e s  lo  que p re te n d e m o s  h a c e r  con la  ta s a  co y u n tu ra l 
cuando  e s tâ m e s  re a liz a n d o  todo tipo  de a ju s te s  a l ob jeto  de que t r a s  
su  a p lic a c iâ n , la s  e m p re s a s  no se  vean  in cen tiv ad as  a r e d u c ir  la  - -  
in v e r s io n , el em p leo , la  p ro d u cc iô n  o la s  e x p o rta c io n e s  con lo s  - -
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co n s ig u ie n te s  e fe c to s  que e s to  su p o n d ria  en lo  que a l p a ro  y  la  ba- 
lan za  de pagos se  r e f le r e .  L o que co n v ien s  a c la r a r  e s  que, s i loa 
c o e f ic ie n te s  ex p u es to s  h a s ta  aq u i so n  lo s  que c u a n ti ta t iv a m e n te  ti^  
nen  m a y o r  in te ré a  p o r su s  r e p e rc u s io n e s  so b re  e l m a rg e n , no coi 
v iene  ig n o ra r  a q u e llo s  c a s o s  que s iendo  s ig n if ic a tiv e s  a fe c ta n  igu i^  
m en te  a l m a rg e n  p o r  c ir c u n s ta n c ia s  in d ep en d ien te s  de  su  volunta<, 
ya se a  p o r d e c is io n  de la s  p ro p ia s  a u to r id a d e s  o b ien  debido a l  pm 
p io  c o m p o rta m ie n to  del m e rc a d o .
C ie r ta m e n te , la  ta s a  c o y u n tu ra l no puede te n e r  en  cu in - 
ta  todos e s to s  su p u e s to s  p u es to  que su  câ lc u lo  se  h a r f a  ta n  c o m p h - 
jo  que r e s u l ta r ia  in v iab le  la  p u e s ta  en p râ c t ic a  de la  e x a c c ié n . N o - 
o b s ta n te , ta n  to  a n iv e l de g ru p o s de t r a b a jo  y co m is io n e s  com o et 
el p ro p io  Senado f r a n c é s ,  p a re c ié  o p o rtu n o  m o d if ic a r  el m a rg e n  te 
r e f e r e n d a  en a lgunos c a so s  m uy  d e te rm in a d o s  p o r la s  c o n secu en -- 
c ia s  y e fe c to s  que p o d r ia  o c a s io n a r  su  o m is io n , lo  que ha lle v a d o a  
la  to m a  de c o n s id e ra c ié n  de un con jun to  de c a s o s  p a r t ic u la r e s  en - - 
lo s  que, segûn  el p ro p io  tex to  le g a l f r a n c é s ,  r é s u l ta  n e c e s a r io  la - 
p ra c t ic a  de la s  c o r r e c c io n e s  p e r t in e n te s .
N u e s tro  e s tu d io  podem os r e a l iz a r lo  d is tin g u ien d o  ent-e 
dos g ra n d e s  a p a r ta d o s ; e l  c o r r e sp o n d ie n te  a a q u e llo s  c a so s  en loi - 
que e s  e l p ro p io  E s ta d o  el c a u sa n te  de la s  im p lic a c io n e s  que su  p j-  
If tic a  eco n ém ica  puede te n e r  so b re  e l m a rg e n , y el c o r re sp o n d ie i te  
a l m e rc a d o  y lo s  p o s ib le s  e fe c to s  que p ro v o ca  en  la  g e s tio n  e m p re ­
s a r ia l .
1 .1 . -  A ju s te s  d e r iv a d o s  de la  p o lf tic a  eco n ém ica  d e l G ob ierno
P o r  lo  que r e s p e c ta  a e s te  tipo  de a ju s te s ,  la s  razones 
que se  han  b a ra ja d o  p a ra  su  re a l iz a c io n  se  han  d ir ig id o  to d as  ellas
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en e l sen tid o  de m o s t r a r  la  in co n v en len c ia  de p e n a llz a r  a la s  em p r^  
s a s  p o r aq u e llo s  au m en to s  que re sp o n d en , no a  una d e c is io n  p a r t i ­
c u la r  de  e l la s ,  sin o  a una a c tu a c iô n  d e l G ob ierno  y de su  p o litic s  
eco n ô m ica .
De e n tre  e s ta s  a c tu a c io n e s , la  que r e v is te  un m a y o r in - 
t e r é s  e s  la  c o rre sp o n d ie n te  a  una p o lf tic a  de re n ta s  que a  t r a v é s  del 
s a la r io  m fn im o ob liga  a lo s  d is tin to s  e n te s  a  a u m e n ta r  el co s te  de su  
fa c to r  t r a b a jo  en lo s  n iv e le s  m i s  b a jo s  de p e rc e p c iô n . Si b ien , e s  - -  
c ie r to  que ta ie s  m ed id a s  re sp o n d en  a  unos lo a b le s  c r i te r io s  red is tr i_  
bu tivos y de ju s tic ia ,  co n v ien s te n e r  p ré s e n te  el e fec to  inducido que 
puede o c a s io n a r so b re  e l m a rg e n  e m p r e s a r ia l  y p o r a fiad idura  s o - -  
b re  lo s  p re c io s  f in a le s  con  e l co n sig u ien te  e fec to  in f la c ie n is ta .
Si la  ta s a  co y u n tu ra l tie  ne p o r f in a lid ad . e v ita r  en p a r t i ­
c u la r  lo s c re c im ie n to s  in d e se a b le s  de la  m a s a  s a la r ia l  y una p o lf ti­
ca  de s a la r ie s  m in im es  im pone a  la s  e m p re s a s  ta ie s  c re c im ie n to s , 
o en e l m en o r de loa c a so s  se  le s  re co m ien d a , p a re c e  lég ico  que e l 
ex ce so  de m a rg e n  que co n tien e  ta ie s  au m en to s  se a  c o rre g id o  y p a ra  
e llo  e l m a rg en  de r e f e r e n d a  te n d ra  que s e r  aum en tado  en p r o p o r - - 
d o n  a la  im p o rtan c ia  que r e p r e s e n ts  lo s  b a jo s  s a la r ie s  que paga  la  
e m p re sa  con r e la d o n  a  la  m a s a  s a la r ia l  to ta l que abona a l conjunto  
de su s  em p leados.
E l p ro b le m s que en e l c â lcu lo  de e s te  p o rc e n ta je  c o r r e £  
to r  su rg e  e s  el de d e l im i ta r  cu â le s  son lo s  s a la r ie s  que pueden con- 
s id e r a r s e  com o b a jo s . E l p ro b le m s  ré s u l ta  s ig n ific a tiv o  po rque una 
ap lic ac iô n  e s t r ic ta  del p ro ced im ien to  c o r r e c to r  expuesto  nos lle v a -  
rfa  a fa v o re c e r  d e sc a ra d a m e n te  a a q u e lla s  e m p re s a s  que ab o n asen
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a su s  t r a b a ja d o re s  b a jo s  s a la r io s  en  re la c iô n  a aq u e lla s  o t r a s  que 
re t r ib u y e s e n  en  m a y o r  cu an tia  a su  m a s a  la b o ra l. Una d is c r im in a -  
c ion  de e s te  tipo  p ro b ab lem en te  in v ita r fa  a la s  e m p re sa s  a pa g a r - 
s a la r io s  b a jo s  p o r cuan to  e l p o rc e n ta je  en  que se  v e rfa  aum en tado  
su  m a rg e n  de r e f e r e n d a  y p o r  e l c o n tr a r io , se  v e rfa  red u c id o  su  - 
e x ce so  de  m a rg e n , s e r ia  tan to  m a y o r  en cuanto  m a y o r fu e se  la  p ro  
p o rc io n  de é s to s  con r e l a d o n  a  la  m a s a  s a l a r ia l  to ta l pagada p o r - 
la  e m p re s a . Una a c tu a c iô n  de e s te  tipo  no p a re c e  que Sea co n g ru en  
te  con lo s  ob je tiv o s de b ie n e s ta r  y ju s tic ia  que e s tâ n  m uy  p ré s e n te s  
en  la s  so c ied ad es  a c tu a le s  y  en  la s  d is tin ta s  m ed id as  ad o p tad as hoy 
dfa p o r lo s  d iv e r s o s  G ob ie rn o s ,
En c u a lq u ie r c a so , e l  p e lig ro  es m â s  te ô r ic o  que r e a l  
ya que a p e s a r  de que ta l  tipo  de a ju s te  puede m o v e r a la e m p re sa  
a p r a c t ic a r  un co m p o rtam ien to  com o el d e s c r ito ,  es év iden te  que - 
ta l  supuesto  no se  lle v a râ  a cabo  debido a l p o d er n eg o c iad o r de la s  
fu e rz a s  s in d ic a le s  y  a  la s  gan an c ias  de p ro d u c tiv id ad , tra d u c ié n d o - 
s e  en  m a y o re s  re tr ib u c io n e s  que se  a le ja n  de la  a c titu d  in ic ia l que 
podfa a d o p ta r la  e m p re s a . P o r  tan to , d esd e  e l punto de v is ta  de lo s  
e fec to s  econôm icos que ta l tipo  de a ju s te  puede l le v a r  consigo , no 
p a re c e  que e x is ta  e l m â s  m fn im o  r ie sg o  en lo  que c o n c ie rn e  a  la  - -  
co n secu c iô n  de lo s  f in e s  s o c ia le s  y re d is tr ib u t iv o s  que la s  a u to r id a ­
d es  p re te n d a n  a lc a n z a r .  Lo que s f  r é s u l ta  d is c r im in a to r io  e s  e l t r a  
tam ien to  d is p a r  que p ro d u ce  e n tre  e m p re s a s  que re tr ib u y e n  la  m a - -  
y o r  p a r te  de su  fa c to r  tra b a jo  a t r a v é s  de s a la r io s  ba jo s  y aq u é lla s  
o tr a s  que abonan s a la r io s  m a y o re s . T a l d is c r im in a c io n  puede en ten  
d e r s e  p o s itiv a  o n eg a tiv a  segûn  e l lado  de la  eu e s tiô n  que c o n s id e r^  
m o s .
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Si, com o p a re c e  p ro b ab le , la s  g ran d es  e m p re s a s  m u l ti -  
n a c io n a le s , que son  la s  que s u e le n  r e t r lb u i r  en m ay o r cu an tia  a  su s  
t r a b a ja d o r e s ,  ac tu an  la  m a y o rfa  de la s  v e c e s  en  co n d ic io n es de m o ­
nopo lio  u  o ligopo lio  y  p o r lo  tan to , en  s i tu a c io n e s  p r iv ile g ia d a s  de - 
f i ja c io n e s  de p re c io s ,  no p a re c e  inopo rtuno  que re c ib a n  un t r a to  m è ­
n es  fa v o ra b le  que a q u e lla s  o t r a s  que p o r  d e se n v o lv e r  su  a c tiv id a d  en 
co n d ic io n es  m â s  c o m p e tit iv a s  no se  v ean  ta n  fa v o rab le m e n te  d isp u e ^  
ta s  p a ra  t r a s la d a r  au m en to s  d e l c o s te  a  p re c io s  m a y o re s .
En e fec to , en  la s  p r im e r a s  p a re c e  fa c tib le  la  p o s ib ilid ad  
de  que , d ad a  la  fa c ilid a d  com o pueden  su b ir  lo s  p re c io s  de su s  o u t- -  
p u ts  an te  la  a u se n c ia  de co m p e ten c ia , pueda p e r m it i r s e  s a la r io s  m a ­
y o re s ,  a l  m a rg e n  de su s  g an an c ias  de p ro d u c tiv id ad , bastan d o  p a ra  - 
e llo  que fi je  unos p re c io s  m âs  a lto s .  E l c a so  de la  pequeSa y m e d ia ­
n s  e m p re s a  es b ien  d is tin to . A qui, la s  con d ic io n es de m a y o r co m p e ­
te n c ia  en que se  d esen v u e lv en  im pide  que puedan p r a c t ic a r s e  s a la r io s  
a lto s  s i no re sp o n d en  a c r i te r io s  de p ro d u c tiv id ad , p u es to  que a  t r a ­
v é s  d e l p re c io  le s  e s tâ  vedado  s i e s  que q u ie re n  e v i ta r  el r ie sg o  de - 
v e r s e  d e sp la z a d a s  d e l m e rc a d o .
En e s ta s  con d ic io n es y hab id a  cu en ta  del m a y o r c a r â c te r  
in f la c io n is ta  de la s  g ra n d e s  e m p re s a s  (que su b en  su s  p re c io s  p a ra  pa  
g a r  s a la r io s  m a y o re s  a l m a rg e n  de su s  c re c im ie n to s  de p ro d u c tiv i­
dad] (3), r é s u l ta  a c e p ta b le  su  t r a to  d e s fa v o ra b le  en re la c iô n  a la s  - 
pequeflas y m ed ia  nas e m p re s a s  que p o r  m o v e r se  en un m e rc a d o  m â s  
c o m p é tit iv e  no pueden  p ro c é d e r  de igua l fo rm a .
A si p u es , no p a re c e  d e sc a b e lla d a  la  idea  de p ro c é d e r  a  un 
au m en to  de l m a rg e n  de r e f e r e n d a  en funciôn  de la  p ro p o rc iô n  que - -  
g u a rd an  lo s  red u c id o s  s a la r io s  pagados p o r  la  e m p re s a  en  re la c iô n  -
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a l to ta l  p ag ad o  en co n cep to  de t r a b a jo  a l  o b je to  de  no p e n a l iz a r  a  - -  
a q u e llo s  g ru p o s  y s e c to r e s  que s e  v e n  o b lig ad o s  a  a c e p ta r  l a  p o lf t i ­
c a  e c o n ô m ica  d e l G o b ie rn o .
A l m a rg e n  de to d o s  e s to s  ra z o n a m ie n to s  que se  h a n  e s -  
g r im id o  en to rn o  a la  co n v e n ie n c ia  o no de p r a c t i c a r  ta l  tipo  d e  a ju s ­
te ,  un p ro b le m s  de o rd e n  té c n ic o  que h a  sid o  p r é c i s e  r e s o lv e r  p a ra  
p o d e r  d e te r m in a r  e l p o rc e n ta je  c o r r e c to r  h a  s id o  e l de d é f in ir  que - 
e s  lo  que  se  e n tie n d e  p o r  b a jo s  s a la r io s  p a r a  p o d e r  c a lc u la r  s u  re^ 
la c iô n  con  re s p e c to  a  la  r e m u n e ra c iô n  to ta l .
L a  eue s tiô n  r é s u l ta  c o n tro v e r t id a  en  cu an to  que no e x is ­
te  un c r i t e r io  o b je tiv o  que nos m u e s tr e  que cu an tfa  c o n s titu y e  t a l  - -  
c o n s id e ra c ié n , s in  e m b a rg o , la s  d is t in ta s  p o s ib il id a d e s  que pueden  
p la n te a r s e  han  sido  e s tu d ia d a s  p o r  la s  d is t in ta s  o rg a n iz a c io n e s  p r o -  
f e s io n a le s  c o n su lta d a s  en  F r a n c ia ,  a s f  com o p o r  lo s  s in d ic a to s  y 
g ru p o s  de e s tu d io .
L o s re s u lta d o s  han  sid o  lo s  s ig u ie n te s ; p a r a  no im p e d ir  
a  la s  e m p r e s a s  que r e t r ib u y e n  a su s  t r a b a ja d o r e s  con  n iv e le s  b a jo s  
de s a l a r io s ,  de a c e p ta r  lo s  a u m e n to s  de re m u n e ra c iô n  p re v is to s  - -  
p o r  la s  d is p o s ic io n e s  lé g a le s  de  p o lf tic a  eco n ô m ica  d e fin id a  p o r  la s  
a u to r id a d e s  p û b lic a s , e l  m a rg e n  d e l e je r c ic io  de r e f e r e n d a  d e b e rfa  
p o d e r  s e r  au m en tad o  en  p ro p o rc iô n  a la  im p o r ta n c ia  de lo s  s a la r io s  
b a jo s  con re la c iô n  a l con jun to  de s a la r io s  pagados p o r  la  e m p r e s a .
P e r o ,  7 c u â le s  son  lo s  s a la r io s  que p u ed en  e s t im a r s e  - 
com o  b a jo s ? ,  o, ?d e  qué m a n e r a  puede a p l i c a r s e  e s te  c o e f ic ie n te  
c o r r e c t o r ? , L a s  so lu c io n e s  p ro p u e s ta s  h an  sid o  v a r i a s  y  n o s o tro s  
no s v a m o s  a  l im i ta r  a  h a c e r  un b re v e  com  en ta  r io  de  cad a  una de - 
e l la s .
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E n  p r im e r  lu g a r  s e  h a  e s tim a d o  que so lo  lo s  s a la r io s  - 
g u a le s  a l  s a la r io  m fn im o  pueden  s e r  to rnados en c o n s id e ra c ié n  de 
rm a  que e l n iv e l fijad o  com o n iv e l r e t r ib u t iv o  m fn im o  ap to  p a r a  - 
a t i s f a c e r  l a s  n e c e s id a d e s  m â s  p e r e n to r ia s ,  e s  e l que d é te rm in a  - 
s co ta s  d e n tro  de  la s  c u â le s  cab e  en g lo b a r  todo  e l con jun to  de r e -  
u n e ra c io n e s  que se  c o n s id e ra n  com o b a ja s  a  e fe c to s  d e l c â lc u lo  • 
e l p o rc e n ta je  c o r r e c to r .  L a s  m a y o re s  v e n ta ja s  e in c o n v e n ie n te s  - 
e e s te  p ro c e d im ie n to  ya  h a n  sido  r e s e ü a d a s  a n te r io r m e n te .  P o r  un 
ado p e rm ite n  p r a c t i c a r  un t r a to  d is c r im in a to r io  fa v o ra b le  a  a q u e - -  
la s  e m p r e s a s  que se  e n c u e n tra n  en  s i tu a c io n e s  m â s  d if fc ile s  en e l 
e rc a d o  y en  co n d ic io n es  p ro b a b le m e n te  m â s  c o m p e tit iv a s , ra z o n  
o r  la  cu a l no p u ed en  a s p i r a r  a  a u m e n ta r  su s  c o s te s  v fa  m a y o re s  - 
e m u n e ra c io n e s  p o rq u e  no t ie n e n  la  p o s ib il id a d  de t r a s l a d a r  e s to s  
u m en to s  a lo s  p r e c io s .  P o r  e l c o n tr a r io ,  e l m a y o r  in co n v en ien te  
ue e s te  m é to d o  a r r o j a  e s  e l d e r iv a d o  de  lo s  in c e n tiv o s  que se  p u e -  
en  c r e a r  en  la  e m p re s a  p a ra  a b o n a r su e ld o s  b a jo s  y f a v o r e c e r s e  -  
e l a ju s te  en m a y o r  m ed id a .
P a r t ic u la rm e n te ,  p e n sa m o s  que a m b o s  a rg u m e n te s  no 
on s ig n if ic a tiv o s  ya que ni se  abonan  m e n o re s  s a la r io s  p o r  no po - 
e r  t r a s l a d a r  e s to s  a lo s  p r e c io s ,  ni se  c r é a  re a lm e n te  la  p o s ib il i-  
ad de que s e  v ean  in c lin a d a s  a  p a g a r  s a la r io s  b a jo s  p a ra  v e r s e  e x i-  
id a s  en m a y o r  cu an tfa  d e l pago  de la  ta s a .  R e a lm e n te , cuando  la s  
m p r e s a s  p e r te n e c ie n te s  a  un s e c to r  d e te rm in a d o , re t r ib u y e n  a l  - -  
a c to r  t r a b a jo  c o n tra ta d o  con  s a la r io s  b a jo s , no se  d ebe  a que e x is ta  
a  a l  ta  c o m p e te n c ia  en e l m e rc a d o  en  que a c tu a , p u e s to  que la s  r e ­
la s  de e s te  p e rm ite n  r e t r ib u i r  a cad a  fa c to r  seg û n  su  p ro d u c tiv id a d , 
ino  a lo s  b a jo s  re n d im ie n to s  o b ten id o s  p o r  la  e m p r e s a  lo  que le  im  
o s ib i l i ta  p a ra  p a g a r  s a la r io s  m a y o re s .  E s  su  e s c a s a  p ro d u c tiv id a d
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la  que le o b lig a  a c o n c é d e r  n iv e le s  b a jo s  de r e t r ib u c io n ,  con lo  que, 
un a ju s te  p ra c t ic a d o  en ra z o n  a  la  p ro p o rc iô n  que re p r e s e n ta n  é s to s  
con re la c iô n  a  la  m a s a  s a la r ia d  pagada  lo  ûn ico  que h a c e  e s  p r im a r  
a  aq u e l g rupo  de e m p r e s a s  m e n o s  e f ic a c e s  y  p o r  lo  ta n to  m e n o s  p ro  
d u c tiv a s .
S é r ia  un  p re m io  a la  In e f ic a c ia  p u e s to  que s e r ia n  la s  
que a u m e n ta rfa n  en  m a y o r  cu an tfa  su  m a rg e n  de r e f e r e n d a  p o r lo  - 
que re s p e c ta  a  e s te  tip o  de a ju s te ,  y  p o r  lo  ta n to , la  b a se  de la  ta s a  
c o y u n tu ra l s é r i a  m e n o r .
T am p o co  puede d e c i r s e  que e n  la s  c ir c u n s ta n c ia s  a c tu a ­
le s ,  un c o e fic ie n te  c o r r e c to r  a p lic a d o  en  fun c iô n  de la  r e la c iô n  e x is -  
ten te  e n tre  s a la r io s  b a jo s  y m a s a  s a l a r ia l  to ta l,  in d u zca  a lo s  d is t in  
to s en te s  p ro d u c tiv e s  a  p r a c t ic a r  una p o lf tic a  de s a la r io s  m fn im o s - 
ya que la s  re t r ib u c io n e s  s a l a r ia le s  so n  n eg o c ia d as  en  la s  d e m o c r a - -  
c ia s  o c c id e n ta le s  m e d ia n te  lo s  a c u e rd o s  o co n v en io s e n tr e  lo s  r e p r e  
se n ta n te s  e m p r e s a r ia le s  y lo s  s in d ic a to s  de t r a b a ja d o r e s ,  y e s to s  - 
a c u e rd o s  f ija n  n iv e le s  r e t r ib u t iv o s  que e sc a p a n  a  la  m e r a  d e c is io n  - 
de la  c ia s e  e m p r e s a r ia l .  No puede a d u c ir s e  p u es , que un a ju s te  p ra ç  
tic ad o  en e l sen tid o  que h em o s e x p u esto  p ro d u z c a  lo s  e fec to s  que han 
s id o  re s a lta d o s  p o r lo s  d is tin to s  e x p e r te s  que han  c o n s id e ra d o  e l t e -  
m a  en e l vec in o  p a fs . T am poco  puede a f i r m a r s e  que lo s  e fec to s  sean  
lo s  que h em o s ad u c id o , lo  ûn ico  que podem os d e c ir  e s  q u e , cualqum  
r a  que s e a  su  p ro y e c c iô n , r é s u l ta  n e c e s a r io  p r a c t ic a r  t a l  tipo  de 
a ju s te  a l ob je to  de e x c lu ir  d e l âm b ito  de  a p lic a c iô n  de  la  ta s a  coyun­
tu r a l  a q u e llo s  in c re m e n to s  d e l m a rg e n  que re sp o n d e n  a c a u s a s  im - -  
p u e s ta a  d e sd e  e l e x te r io r ,
Una v a r ia n te  de la  p ro p o s ic iô n  a n te r io rm e n te  ex p u esta
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e s  la  que e s ta b le c e  la  co n v en ien c ia  de no c o n s id é ra ?  com o s a la r io s  
b a jo s  lo s  co ïn c id en te s  con e l s a la r io  m fn im o  in te rp ro fe s io n a l e s t a - -  
b lec id o  p o r  la s  a u to r id a d e s  e c o n ô m ic a s , sin o  todos aq u e llo s  que 
s e a n  in f e r io r e s  a e s te  en  una cu an tfa  e s ta b le c id a  en  funciôn  de la s  - 
c ir c u n s ta n c ia s  y  co n d ic io n am ien to s  eco n ô m ico s y s o c ia le s  d e l pafs 
en  c u e s tiô n . Se t r a ta  de f i j a r  unas ..o ta s  que s i rv a n  de Ifm ite  su p e ­
r i o r  p a ra  in c lu ir  com o s a la r io s  b a jo s  a  todos a q u e llo s  que no  su p e - 
r e n  e s te  u m b ra l.
S in em b a rg o , lo s  t r a b a jo  s re a l iz a d o s  p o r  el G rupo  de - 
e s tu d io  (4), que s i rv lô  de b a se  p a ra  la  e la b o ra c iô n  d e l an tep ro y ec to  
de le y  que e s ta b le c fa  la  ta s a  co y u n tu ra l en F ra n c ia  (5), se m o s trô  - 
p a r t id a r io  de una so lu c iô n  m â s  g e n é r ic a  p e ro  m enos co m p le ja  que - 
v en fa  a p o n e r te rm in e  a l p ro b le m a  e x is te n te . Segûn el In fo rm e  C ha- 
vanon , e l co e fic ien te  c o r r e c to r  podfa re a l iz a r s e  en  fo rm a  fo r fa ta r ia ,  
de m odo que se  p ra c t ic a s e  un aum en to  p o rc e n tu a l d e l 1% p o r e je m - -  
p lo , a  todos lo s  s a la r io s  de a q u é lla s  e m p r e s a s  cuyo s a la r io  no exce^ 
d ie  se  de c ie r to s  l im i te s ,  o b ien , o tr a  fo rm u la  p o sib le  p o d rfa  co n si£  
t i r  en a p l ic a r  un aum en to  fo r fa ta r io  ten ien d o  en  cu en ta , p o r  una 
p a r t e , la  p ro p o rc iô n  de lo s  s a la r io s  ba jos con re la c iô n  a l  c o n ju n to - 
de lo s  s a la r io s  y, p o r  o tr a  p a r te ,  e l aum en to  le g a l d e l s a la r io  m fn i 
m o con re la c iô n  a l  aum en to  del s a la r io  m ed io  de la  e m p re sa .
L a  p r im e r a  so lu c iô n  p ro d u ce  re s u lta d o s  p a re c id o s  a  lo s  
d e s a r ro lla d o s  a n te r io rm e n te  p u es to  que s i  e s te  aum en to  p o rc e n tu a l 
d e l m a rg e n  de r e f e r e n d a  con m o tiv o  de l a ju s te  en  concepto  de s a la ­
r io s  m fn im o s, sô lo  tien e  lu g a r  p a r a  a q u e lla s  e m p re s a s  cuyo s a la r ia  
m ed io  no re b a s a  c ie r to s  l im i te s  e s ta b le c id o s  p o r  la s  a u to r id a d e s , -
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q u ie re  d e c i r s e  que sô lo  le s  s e r a  a p lic a b le  e l c o e fic ie n te  c o r r e c t o r - 
a  a q u e lla s  que o s te n ta n  una e lev a d a  p ro p o rc iô n  de s a la r io s  b a jo s  con 
re la c iô n  a  s a la r io s  a lto s  p u es to  que sô lo  de e s ta  m a n e ra  p o d râ  o b te - 
n e r s e  un s a la r io  m ed io  in f e r io r  a  la  m e d ia  f l ja d a  p a r a  toda  la  eco n o - 
m fa . A q u e lla s  e m p r e s a s  que r e m u n e re n  en  a l t a  cu an tfa  a  s u s  d is t in ­
to s  t r a b a ja d o r e s  y a d e m a s  r e p r e s e n ts  l'a m a y o r  p a r te  del to ta l  de  s a ­
la r io s  p ag ad o s , a lc a n z a râ n  un s a la r io  m ed io  s u p e r io r  a l  v a lo r  a lc a n  
zado p a r a  la  m e d ia  n ac io n a l y que s e r a  la  cu an tfa  f i ja d a  p o r là s  au to  
r id a d e s ,  en  co n se c u e n c ia , y segûn  la  n o rm a  a p lic a b le , se  v e râ n  ex - 
c lu fd a s  d e l  c o rre s p o n d ie n te  a ju s te  en  concep to  de  p o lf tic a  de  s a la r io  
m fn im o .
Una m a y o r  m a tiz a c iô n  es  la  a lc a n z a d a  p o r  la  segunda - -  
p ro p u e s ta  a l c o n s id e ra r ,  no sô lo  la  p ro p o rc iô n  e x is te n te  e n tr e  s a l a ­
r io s  b a jo s  y to ta le s  a  la  h o ra  de e la b o r a r  e l c o e fic ie n te  c o r r e c to r ,  - 
s in o  ta m b ié n  la  r e la c iô n  e x is te n te  e n tr e  e l s a la r io  m fn im o  y e l s a la ­
r io  m ed io  de  la  e m p re s a .
Se t r a t a  de c o r r e g i r  lo s  c o e f ic ie n te s  in ic ia le s  de aq u e llo s  
au m en to s  s a l a r ia le s  que c re c e n  en  m a y o r  m ed id a  que e l  s a la r io  m f­
n im o e s ta b le c id o . M le n tra s  que con e l p r im e r  tip o  de a ju s te  sô lo  se  
e s t im a b a  la  c o r r e c c iô n  que habfa  que h a c e r  deb ido  a  lo s  au m en to s  - 
de m a rg e n  p ro v o cad o s  p o r  la  p o lf tic a  s a l a r ia l  e s ta b le c id a  p o r e l G o­
b ie rn o  y que e sc a p a b a  a  la  p ro p ia  v o lu n ta r ie d a d  de la  e m p re s a , r e - -  
su lta b a  p r e c i s o  c o n s id e ra r  lo s  e fe c to s  ind u c id o s en  la  e m p r e s a  que - 
podfan d e r iv a r s e  de ta l  tip o  de a ju s te  ya  que s i  e s t a s  vefan  com o su  
m a rg e n  de  r e f e r e n d a  e r a  au m en tad o  en  func iôn  de  la  r e la c iô n  e x is ­
te n te  e n tr e  su  s a la r io  m ed io  y e l s a la r io  m ed io  n a c io n a l, s ie m p re  y
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cuando  aq u é l fu e se  in f e r io r  a  e s te ,  la s  p ro p ia s  e m p r e s a s  se  v e rfa n  
im p u ls a d a s  a  a u m e n ta r  la s  re t r ib u c io n e s  s a la r ia le s  e n  m a y o r  cuan ­
tfa  que e l  m fn im o e s ta b le c id o  p o r la s  d isp o s ic io n e s  n o rm a tiv a s  m ien  
t r a s  e s ta s  no su p e ra s e n  e l s a la r io  m ed io  n ac io n a l ya  que en ta n to  é s -  
to  no o c u r r ie r a ,  se  v e r fa n  a fe c ta d a s  p o r  e l c o e fic ie n te  c o r r e c to r  en 
la  cuan tfa  c o rre sp o n d ie n te  a l p o rc e n ta je  e s ta b le c id o .
A sf  p u e s , y  con  e l  ob je to  de te n e r  en  c u en ta , tan to  lo s  - 
c re c im ie n to s  de s a la r io s  que e fec tu a  la  e m p re s a  de  una fo rm a  vo lun - 
t a r i a  y en  m a y o r  cu an tfa  que e l s a la r io  m fn im o  fîjad o , y  de o t r a ,  la  
re la c iô n  e x is te n te  e n tr e  e l vo lum en  to ta l  de s a la r io s  b a jo s  y e l  to ta l 
de s a la r io s  p ag ad o s, e l a ju s te  p ra c tic a d o  en el m a rg e n  de r e f e r e n - -  
c ia  se  e fe c tu a râ  afiadiendo una can tid ad  igua l a  la  su m a  ré s u lta n te  de 
a p lic a r  un p o rc e n ta je  a l conjunto  de s a la r io s  que son  in f e r io r e s  a l f^  
jado  p o r la s  a u to r id a d e s  com o s a la r io  m ed io  n ac io n a l (6).
E s ta  p ro p o s ic iô n  fue bêcha  a  la  A sa m b le a  N acional y r e -  
cog ida  fin a lm en te  en  el tex to  le g a l que pu so  en m a rc h a  la  a p lic a c iô n  
de la  ta s a  co y u n tu ra l en  F ra n c ia  (7). E n la  re f e r id a  le y  de ap lic ac iô n  
de la  ta s a  c o y u n tu ra l, queda re f le ja d o  en su  a r tfc u lo  nueve, e l tex to  - 
d é fin itivo  que ré g u la  el m odo de a p lic a c iô n  de l c o e fic ie n te  c o r r e c to r  
que e s ta m o s  co n s id e ra n d o  (8). Segûn se  d e sp re n d e  d e l p ro p io  a r t ic u -  
lado : " e l m a rg e n  de r e f e r e n d a  ob ten ido  p o r  a p lic a c iô n  de  la s  d is p o - -  
s ic io n e s  d e l p â r r a fo  1, a n te r io r ,  s e r a  llegado  e l c a so  (9): in c re m e n -  
tad o  en  una su m a  ig u a l a l  5 p o r  100 de le s  s a la r io s  in f e r io r e s  a l 120 
p o r 100 d e l SMIC (10), m â s  la s  c a rg a s  a c c e s o r ia s  c o rre sp o n d ie n te s  
a  e s to s  s a la r io s " ,  p o r  lo  que cabe d e c ir  que r e f ie ja  e l  p r im e r  tipo  - 
de so lu c iô n  que fue ap o rta d o  p o r  e l C ru  ? de E s tu d io s .
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No o b s ta n te , y  a  p e s a r  de la  im p o r ta n c ia  que a c tu a lm e n  
te  e s ta  ten ien d o  la  p o lf tic a  de s a la r io s  en la  m a y o r fa  de lo s  p a fs e s  - 
a fe c ta d o s  p o r  la  c r i s i s ,  no so lo  com o in s tru m e n to  a n t i in f la c io n is ta  -  
s in o  com o m e d io  r e d is tr ib u t iv o ,  la  in c id e n c ia  que puede t e n e r  la  p o ­
l f t ic a  de s a la r io s  m fn im o s  en  la  d e te rm in a c ié n  d e l m a rg e n , no repre^ 
s e n ta  un a sp e c to  g e n e ra l  d e  d lc h a  a c tu a c iô n  Sino un c a so  p a r t i c u l a r  -  
ju n to  a  o tro s  que se  d e r iv a n  de  d ich a  p o lf tic a  e c o n ô m ic a . Con e s te  - 
m o tiv o  ré s u l ta  co n v en ien te  a u m e n ta r  a s im is m o  e l  m a rg e n  de r e f e - -  
r e n c ia  en  una cu an tfa  que r e f le je  la s  c a rg a s  so c ia le s  o p a r a f is c a le s  
y a c c e s o r ia s .
E s te  p ro c é d e r  ha  s id o  ig u a lm e n te  re c o g id o  en  la  n o rm a -  
t iv a  d e l tex to  le g a l (11) que e s ta b le c e  la  p o s ib il id a d  de a ju s ta  r  el 
m a rg e n  au m en tân d o lo  en la  cu an tfa  de la s  c a rg a s  f i s c a le s  o p a ra f is c a  
le s  n u ev as en  re la c iô n  a l e je r c ic io  de r e f e r e n c ia .
1. 2. - A ju s te s  d e r iv a d o s  d e l fu n c io n am ien to  del m e rc a d o .
En lo  que c o n c ie rn e  a lo s  e fe c to s  que so b re  e l m a rg e n  - 
pu ed e  o c a s io n a r  e l c o m p o r ta m ie n to  d e l m e rc a d o , la s  c o n s id e ra c io -  
n e s  h an  s id o  ta m b ié n  v a r ia s  y  se  han  re s a l ta d o  d e te rm in a d o s  a s p e c -  
to s  que pu ed en  a f e c ta r  en  m a y o r  m e d id a  a l  ex ced en te  in f la c io n is ta . 
E n  e s te  se n tid o , e l le g is la d o r  ha m o s tra d o  e s p e c ia l  a te n c iô n  p o r  e l 
tr a ta m ie n to  que debe  d a r s e  a  un con jun to  de su p u e s to s  p a r a  e v i ta r  - 
que la  v a lo ra c iô n  o v a r ia c io n e s  de p re c io s  que pu ed en  d a r s e  en e l - 
m e rc a d o  a fe c te n  de una fo rm a  in d e s e a b le  a l  m a rg e n .
E s te  ha sid o  e l e e p f r i tu  de una en m ien d a  in tro d u c id a  p o r  
e l Senado f r a n c é s  a l p ro y e c to  de le y  (12) y que fue a c e p ta d a  en e l - -
302.
tex to  le g a l de fin itiv e  (13). E n la  c ita d a  le v  queda p re v is to  que e l - 
m a rg e n  de re f e re n c ia  pu ed a  s e r  au m en tad o  o red u c id o  de  la  v a r i a -  
ciôn , que con re la c iô n  a l e je r c ic io  de r e f e r e n c ia ,  g u a rd a  la  p ro v i­
sio n  que h ay a  hecho  la  e m p re s a  p a ra  c o m p e n s a r  la s  f lu c tu a c io n e s  
que e x p e rim e n ta n  la s  c o tiz a c io n e s  in c lu id a s  en e l b a lan c e  de la  em  
p r e s a .  A s im ism o , y s igu iendo  la  m ism a  lin e  a de ac tu a c iô n , la  le y  
e s ta b le c e  que e l m a rg e n  puede ig u a lm en te  s e r  au m en tad o  o r e d u c i­
do e n  la  v a r ia c iô n , en  re la c iô n  a l  e je r c ic io  d e  re f e re n c ia ,  de la s  -  
p é rd id a s  que la  e m p re s a  pu ed a  r e g i s t r a r  deb ido  a  lo s  c ré d i to s  d e -  
ten tad o s  p o r  su s c lie n te s  y que no so n  re e m b o lsa d o s , con  ex cep c iô n  
de aq u e llo s  que p ro v en g an  de negoc io s re la c io n a d o s  con la s  e x p o r­
ta c io n e s .
P o r  o tro  lad o , con tinua  la  le y , c u a lq u ie ra  que se a  e l - -  
o rig e n  d e l d é fic it que ten g a  la  e m p re s a , e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia  - -  
puede s e r  a ju s tad o  aum en tândo lo  en la  c u an tia  de la  p é rd id a  de ex -  
p lo tac iô n  del e je r c ic io  c o n s id e ra d o . E s te  punto ha llev ad o  a  lo s  ex 
p e r to s  a  c o n s id e ra r  lo s  p o s ib le s  e fec to s  n eg a tiv o s  que p o d r ia n  d e r^  
v a r s e  de ta l a c tu a c iô n , p o r  cuan to , en  la  m e d id a  que una e m p r e s a  - 
d e f ic ita r ia  pueda a u m e n ta r  su  m a rg e n  de re f e r e n c ia  en  d ic h a  c u a n - -  
tfa  y en co n secu en c ia , v ea  r e d u c i r s e  su  ex ced en te  in f la c io n is ta  que 
con stitu y e  la  b a se  de la  exacc iô n , s i  la  e m p re s a  e m p re n d e  una a c - -  
tu ac iô n  que co m p o rte  una d ism in u c iô n  de d icho  d é fic it y  en  d e f in it i-  
va  un san eam ien to  de su  a c tu a c iô n  econom ics, su  c o m p o rta m ie n to  
i r a  acom paSado  p ro b ab lem en te  de un au m en to  de m a rg e n , au m en to  
que s é r i a  p en a lizad o  p re c is a m e n te  cuando la  en tid ad  e m p re n d e  una 
ges tiô n  m âs  ra c io n a l y  un co m p o rtam ien to  m â s  ac o rd e  con  un c r i t£  
r io  de e f ic a c ia . T odo lo  c o n tr a r io  que o c u r r e  cuando la  g e s tiô n  e m ­
p r e s a r ia l  es m a la  y o r ig in a  d é f ic its  de exp lo tac iô n  ya que  en  e s te  - 
caso  la  e m p re s a  se  ve fa v o re c id a  p o r  lo s  au m en to s  que s e  v e r if ic a n
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en  e l m a rg e n  de re f e r e n c ia  y p o r  la  d ism in u c iô n  que é s to  co n llev a  
en  e l  e x c e so  de m a rg e n . Se t r a ta  de una s i tu a c iô n  en  la  que se  p r e ­
m ia  la  m a la  a c tu a c iô n  e m p r e s a r ia l  y  se  g ra v a  to d a  a c tu a c iô n  que - -  
im p liq u e  un cam b io  de  a c ti tu d  d ir ig id a  a  s a n e a r  e l p ro p io  e n te  p r o ­
d u c tiv e .
E s to s  p o s ib le s  e fe c to s  que puede o r ig in a r  e s te  tipo  de  -  {
a ju s te  deb ido  a  lo s  d é f ic its  en que in c u r re n  lo s  d is tin to s  a g e n te s  — 
p ro d u c tiv e s , h a  m ov ido  a  que la  le y  d e fin itiv a  que ré g u la  la  ex acc iô n  
no h aya  ad m itid o  la  p ro p u e s ta  d e l Senado , c o n s is te n te  en  que e l a ju ^  
te  o c o r r e c c iô n  en e l m a rg e n  de  r e f e re n c ia  p o r  e l concep to  que e s t a -  \ 
m o s c o n s id e ra n d o , no se  lle v a s e  a cabo  sô lo  en func iôn  d e l d é f ic it  -  i
d e l e je r c ic io  en  que se  e x ig ie se  la  ta s a  sin o  de todos lo s  d é f ic its  a n -  j 
te  r io  re  s .
E l tex to  dé fin i tiv o  ap ro b ad o  e l  30 de d ic ie m b re  de 1974, 
ha  re fo rm a d o  e s ta  p ro p u e s ta  y  a l  ob je to  de m in im iz a r  lo s  e fec to s  no 
d e se a d o s  que se  p ro d u c e n  cuando p ra c t ic a m o s  e s te  tip o  de a ju s te , ha 
e s ta b le c id o  que , e l aum en to  de l m a rg e n  de r e f e r e n c ia  se  h a râ  en la  
cu an tia  de la  p é rd id a  de ex p lo tac iô n  del e je r c ic io  de r e f e r e n c ia  con 
e l  l im i te  d e l d é f ic it  f i s c a l  p a r a  e se  e je r c ic io ,  S in  em b a rg o , s i d u ra n  
te  e se  p e rio d o  la  e m p re s a  se  ha  p ro v is to  de  fondos p a ra  c ré d i to s  du- 
d o so s  cu y a  p é rd id a  d e fin it iv a  en  e l c u r s o  d e l e je r c ic io  de la  ex acc iô n , 
pone en  juego  e l c o e fic ie n te  p re v is to  p a r a  a ju s ta r  lo s  in c re m e n to s  - 
de p ro d u c tiv id ad , la  p é rd id a  de ex p lo tac iô n  se  r e d u c i r â  en  e l m o n - -  
ta n te  de  la s  p ro v is io n e s  c o n s titu id a s .
No o b s ta n te , y con la  f in a lid ad  de  e v i ta r  que una a c tu a - -  
c iôn  de e s te  tip o  p e n a lic e  a a q u e lla s  e m p r e s a s  que em p re n d e n  una - 
g e s tiô n  d ir ig id a  a r e d u c i r  su s  a n te r io r e s  d é f ic its  de ex p lo tac iô n , se  
h a  p lan tead o  la  p o s ib ilid a d  a n iv e l de  g ru p o s  de tr a b a jo , de e s ta b le -
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c e r  un co e fic ien te  c o r r e c to r  que ten g a  p o r  o b je to , no e l p e n a liz a r  a 
la s  e m p re s a s  que se  e s fu e rz a n  en  r e d u c i r  su s  p é rd id a s  de  e x p lo ta - -  
ciôn , (com o o c u r r e  con e l a ju s te  a n te r io rm e n te  p ro p u es to ) sin o  que 
en  v ir tu d  d e l au m en to  de m a rg e n  que supone la  p u e s ta  en p r â c t ic a  -  
de una p o lf tic a  en cam in ad a  a  r e e q u i l ib r a r  la  s itu ac iô n  econôm ica  de 
c a d a  en tid ad  p ro d u c t!va, e l a ju s te  s e  lle v e  a  cabo en  e l m a rg e n  d e l - 
e je r c ic io  en que se  ex ige  l a  ta s a ,  m in o ran d o  é s te  en  una su m a  ig u a l 
a  la s  p é rd id a s  co n tab les  de ex p lo tac iô n  co n ten id as  en e l e je r c ic io  
p re c e d e n te , s in  que e l m o n tan te  de la  deducciôn  pueda e x c e d e r  e l - -  
d é f ic it f i s c a l  de e s te  e je r c ic io  (14).
En p r in c ip io , lo s  re s u lta d o s  p a re c e n  c o in c id ir  s u s ta n - -  
c ia lm e n te  con lo s  ob ten idos cuando e l a ju s te  se  p ra c t ic a  en e l m a r ­
gen de r e f e re n c ia ,  p u esto  que s i en é s te  se  lle v a  a cabo  aum en tândo  
lo en la  cuan tfa  c o rre sp o n d ie n te  a  la s  p é rd id a s  de exp lo tac iô n  y en  - 
aq u é l red u c ien d o  e l m a rg e n  del e je r c ic io  :.i que se  ex ige la  ta s a  en 
d ich a  cuan tfa , la  d ife re n c ia  e x is te n te  e n tre  el exceden te  in f la c io n is ­
ta  que co n stitu y e  la  b a se  de la  ex acc iô n , s e r a  igua l tan to  s i e l  coef^  
c ien te  c o r r e c to r  se  a p lic a  en  un sen tid o  o n o tro  de lo s  in d ic a d o s .
No e x is te  n inguna d ife re n c ia  en c a lc u la r  e l ex c e so  de m a rg e n , d ed u - 
c iendo  d e l m a rg e n  d e l e je r c ic io  c o rre sp o n d ie n te  a  la  ta s a ,  p r e v ia — 
m en te  m in o rad o  p o r  la s  p é rd id a s  de ex p lo tac iô n , e l  m a rg e n  de r e f e ­
re n c ia , que o b te n e r lo  a  t r a v é s  de la  d ife re n c ia  e n tre  e l m a rg e n  d e l 
e je r c ic io  de la  ex acc iô n  y e l m a rg e n  de r e f e re n c ia  aum en tando  en la  
cuan tfa  c o rre sp o n d ie n te  a  16s d é f ic its  ob ten idos p o r  la  e m p re s a . En 
e l p r im e r  ca so  lo  que se  hace  e s  d is m in u ir  e l m inuendo  (m a rg e n  del 
e je r c ic io  en que se  ex ige  la  ta s a )  p e rm a n e c ie n d o  co n s tan te  e l s u s t r a e n  
do (m a rg e n  de re f e re n c ia ) ,  m ie n tr a s  que en  e l segundo lo  que se  h ace  
e s  m a n te n e r  c o n s ta n te  e l  m inuendo  (m a rg e n  d e l e je r c ic io  en  que s e  - 
a p lic a  la  tasa ) aum en tando  e l su s tra e n d o  (m a rg e n  de re f e re n c ia ) .  P a
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r a  am bos su p u esto s e l e x ce so  de m a rg e n  v iene  a  s e r  e l m ism o  p u e s ­
to  que lo s  a ju s te s  p ra c tic a d o s  en  uno u o tro  sen tid o  v ienen  a  p ro d u - -  
c irn o s  la  m ism a  c if ra  r e p re s e n ta t iv a  d e l exced en te  in f la c io n is ta .d e -  
la  e m p re s a  (15). L as û n icas p a r t ic u la r id a d e s  que su rg e n  son de o r - -  
den  p sico lo g ico  en cuanto  que p a re c e  p re fe r ib le  co n o ce r cuâ l es e l - -  
m a rg e n  en  cada  p e rio d o  y p o r lo  tan to  e l ex ceso  que se  ha  p roducido  | 
con re la c iô n  a l p e rio d o  a n te r io r  que p a r t i r  de m à rg e n e s  a ju s ta d o s  en  ! 
e je r c ic io s  a n te r io r e s  p a ra  la  d e te rm in a c iô n  d e l ex ced en te  in f la c io n i^  
ta . En lo  d em âs , todo ré s u l ta  sem e jan te  h a s ta  ta l punto que s i  b ien  - 
en  la  le y  e l co e fic ien te  c o r r e c to r  se  a p lic a  a l m a rg e n  de re f e re n c ia  - j 
aum entândo lo , e l p rop io  M in is te r io  de E conom fa y F in a n z a s  de F  r a n -  | 
c ia  ha e s tab lec id o  e n tre  la s  d is t in ta s  p u b licac io n es  que ha  1 an zado pa- - 
r a  conocim ien to  y d ifu siôn  de la  exacciôn , la  po sib ilid ad  de que ta l  - -  
tipo  de a ju s te  se  llev e  a  cabo m in o ran d o  e l m a rg e n  d e l e je r c ic io  de - 
a p lic ac iô n  de la  ta s a  (16).
1. 3. - A m odo de co n c lu s io n :
De lo  expuesto  h a s ta  aqu i y a  m odo de re su m e n , ba jo  la  - 
d en om inac iôn  de " o tra s  c o r r e c c io n e s " , h em o s inclufdo  un conjunto 
de su p u es to s  que por au in flu en c ia  so b re  la  d e te rm in a c iô n  d e l ex ceso  
de m a rg e n , que e s  en  d e fin itiv a  e l concep to  que q u e re m o s  c u a n tif ic a r  
y  d e lim ita r  sigu iendo  la  p ro p ia  f ilo so fia  de la  ta s a  co y u n tu ra l, e s  n ec£  
s a r io  c o n s id e ra r  y p ro c é d e r  a  su  a ju s te  o c o r re c c iô n  puesto  que p u e ­
den  a l t e r a r  el exceden te  in f la c io n is ta  s in  que se  tra d u z c a  en una e le -  
vac iôn  de lo s  p re c io s  f in a le s , o sin  que pueda h a c e r s e  re s p o n sa b le  - 
p o r  e llo  a la s  e m p re s a s .  E s ta s  c o rre c c io n e s  la s  hem os c la s if ic a d o  - 
segûn p ro c e d ie ra n  de la s  au to r id a d e s  o d e l m e rc a d o , p o r lo  que h e - -
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moB se p a ra d o  lo s  dos g ru p o s  de e fe c to s  en e l  p re s e n te  c a p itu lo . P e ­
ro  ta m b ié n  cab e  r e a l iz a r  una c la s if ic a c io n  en e l sen tido  de d is tin g u ir  
aq u e l tip o  de c o r r e c c io n e s  que son  p o s i tiv a s , p o r  cuan to  suponen  un 
aum en to  d e l m a rg e n , de a q u e lla s  o t r a s  que son  p o s itiv a s  o n eg a tiv a s  
segûn  p ro c é d a  inc  r  e m e n ta r lo  o re d u c ir lo .  E s ta  c la s if ic a c io n  no s lie  
v a  a  in c lu ir  d e n tro  de c a d a  a p a rta d o  lo s  s ig u ie n te s  su p u e s to s :
A) C o r re c c io n e s  p o s itiv a s : C om o h em o s in d icado  a n te ­
r io rm e n te , se  le s  lla m a  a s i  a aq u e l tipo  de a ju s te s  que se  a p lic a n  au  
m en tando  e l m a rg e n  c o rre sp o n d ie n te , p o r lo  que s i  se  t r a t a  d e l m a r ­
gen de re f e r e n c ia  su  e fec to  inducido s e r a  el p ro v o c a r  una red u cc iô n  
d e l e x ce so  de m a rg e n  o b a se  de la  ex acc iô n . P o r  e l  c o n tr a r io ,  s i  e s ­
ta s  c o r r e c c io n e s  p o s itiv a s  se  a p lic an  a l m a rg e n  d e l e je r c ic io  de la  - 
t a s a  su  e fe c to  s e r a  un m a y o r exceden te  de m a rg e n  y p o r ta n to , un - -  
aum en to  de la  b a s e .
D en tro  de  e s te  tipo  de c o r r e c c io n e s  podem os in c lu ir :
A. 1. A q u é lla s  que p a ra  no p e n a liz a r  e l e s fu e rz o  de  la s  
e m p re s a s  que hab iendo  ex p e rim en tad o  p é rd id a s  y p o r lo  tan to  o b te - -  
n ido  d é f ic its  de ex p lo tac iô n  en e l e je r c ic io  a n te r io r ,  r e s ta b le c e n  su  
s i tu a c iô n  re a liz a n d o  un fue r te  c re c im ie n to  de m arg en ."  En e s te  caso  
e l  a ju s te  se  r e a l iz a  aum en tando  e l m a rg e n  de r e f e re n c ia  en  la  cu an ­
tia  c o rre sp o n d ie n te  a  la s  p é rd id a s  de ex p lo tac iô n . P o r  tan to , la s  em  
p r e s a s  que h ay an  su fr id o  p é rd id a s  d u ra n te  e l e je r c ic io  a n te r io r  a  la  
ex acc iô n  y que re s ta b le z c a n  su  s itu a c iô n  de m a n e ra  que puede a p a re -  
c e r  un c re c im ie n to  d e  lo s  m à rg e n e s  m uy  su p e r io r  a la  m e d ia  s in  h a -  
b e r  m o s tra d o  un co m p o rtam ien to  in f la c io n is ta , s e r i n  o b je to  de una - 
c o r r e c c iô n  o b je tiv a  ta l  y  com o se  ha  venido exponiendo.
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A. 2. E n  segundo lu g a r , pod em o s in c lu ir  e n tre  la s  c o r r e c  
c lo n es  p o s itiv a s , a q u é lla s  que p a ra  te n e r  en cuen ta  lo s  au m en to s  r à -  
p idos de c ie r to s  s a la r io s  m in im o s  im p u e s to s  p o r  la  p o lf tic a  g u b e rn a -  
m e n ta l, s e  a ju s ta  e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia  en  una cuan tfa  r é s u lta n te  - 
de a p l ic a r  un p o rc e n ta je  e s ta b le c id o  s o b re  la  p ro p o rc iô n  que r e p r e — 
sen tan  e s to s  s a la r io s  en  re la c iô n  a  la  m e d ia  o a  la  to ta lid a d , a fiad ién  , 
dose  d ich o  re s u lta d o  a l m a rg e n  e s tip u la d o .
Se t r a ta  p u es , de a q u e llo s  c a so s  en que, la  p o lf tic a  econô 
m ic a  de aum en to  p r io r i t a r io  de lo s  s a la r io s  m fn im os c o n s id e ra d o  p a  | 
r a  s a t is f a c e r  un n iv e l digno de v ida , suponga un aum en to  de la  m a s a  
s a la r ia l  to ta l  m â s  fue r t e  en  la s  e m p r e s a s  donde la s  r e m u n e ra c io - -  
n es e s tâ n  m uy p rô x im a s  a l s a la r io  m fn im o . E n  e s te  su p u es to  r é s u l ta  
d e se a b le  que e s te  conjun to  de e m p r e s a s ,  que p a ra  s e g u lr  s u b s is t ie n -  
do en e l m e rc a d o  deban  in c re m e n ta r  su s  m à rg e n e s  m â s  râ p id a m e n te  
que la  m ed ia , sean  g ra v a d a s  m en o s  que la s  d em âs o en e l p e o r  de - -  
lo s  c a so s  ig u a lm en te , p a ra  lo  cua l se  h ace  p re c is o  a p l ic a r le s  un c o e ­
fic ien te  c o r r e c to r  a l ob je to  de s a lv a r  e s te  in co n v en ien te . E s te  a ju s te  
com o ya se  ha  in d icado  en  e s te  m ism o  cap ftu lo , se  p ra c t ic a  en  e l - -  
m a rg e n  de re f e re n c ia  aum en tando  é s te  en  e l p o rc e n ta je  p e r t in e n te .
A. 3. P o r  u ltim o , y d e n tro  de  e s te  a p a rta d o  de  c o r r e c c io  
n és p o s itiv a s , podem os a s im is m o  in c lu ir  todo e l conjunto  de a ju s te s  
que se  l le v a n  a  cabo con  m o tiv o  de la s  c a rg a s  s o c ia le s  y p a r a f i s c a - -  
le s  n u ev as que son  ex ig id as  a la  e m p re s a  en  e l nuevo e je r c ic io  en  - 
re la c iô n  a l p erfodo  a n te r io r .  E s ta s  c a rg a s  s i no fu esen  c o r r e g id a s  - 
conv en ien tem en te  r e p r e s e n ta r f a n  un au m en to  de la  b ase  de la  e x a c ­
c iôn  que no d e b e rfa  s e r  g rav ad a , p o r  ta n to , r é s u l ta  n e c e s a r ia  su  co ­
r r e c c iô n  a l  ob jeto  de d e l im i ta r  e l e x c e so  de m a rg e n  su je to  a la  ta s a .
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B) C o r re c c io n e s  p o s i t iv a s  o  n e g a tiv a s . D en tro  de  e s te  
a p a r ta d o  in c lu im o s  a q u e llo s  tipo  s de  a ju s te s  que p o r  su  c a r â c t e r  pu£ 
d en  c o n s is t i r  e n  un  au m en to  d e l m a rg e n  de re f e r e n c ia  o b ie n  en  una 
d ism in u c iô n , de ah f  que pu ed an  s e r  c a ta lo g ad o s  com o p o s i t iv e s  o n e ­
g a tiv o s .
D e n tro  d e l con jun to  de su p u e s to s  que h e m o s  e s tu d ia d o  en  
e l  p r e s e n ts  c a p itu lo , tie n e n  e s ta  c o n s id e ra c iô n :
B, 1. A q u e lla s  c o r r e c c io n e s  que se  lle v a n  a  cabo  en e l - 
m a rg e n  de r e f e r e n c ia  au m en tân d o lo  o red u c ién d o lo  segûn  lo s  c a s o s ,  
con  m o tivo  de la s  v a r ia c io n e s  que tie n e n  lu g a r  con re la c iô n  a l  e j e r ­
c ic io  p re c e d e n te , en  la s  p ro v is io n e s  que p a ra  f lu c tu a c io n e s  en  lo s  - 
p re c io s  de toda  c la s e  de b ie n e s  e s té n  in s c r i t e s  o e s tip u la d o s  en e l - 
b a lan c e  de la  e m p r e s a .  E l c a r â c t e r  p o s itiv e  o n eg a tiv e  en su  c a s o  - 
v e n d rà  d e te rm in a d o  p o r  e l signo  que ten g an  ta ie s  f lu c tu a c io n e s  en  e l 
m e rc a d o , y
B. 2. Ig u a lm en te  cabe  p r a c t ic a r  una c o r r e c c iô n  p o s itiv a  
o n eg a tiv a , cuando  se  t r a t a  de a ju s ta r  e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia  de la s  
v a r ia c io n e s  h a b id a s  con re la c iô n  a é s te ,  en  la s  p é rd id a s  r e g i s t r a d a s  
con m o tivo  de c ré d i to s  no pagados p o r  lo s  c lie n te s ,  ex cep to  cuando - 
p ro v ie n e n  de o p e ra c io n e s  re la c io n a d a s  con  la  e x p o rta c iô n .
V is to  é s to , h a  quedado  e x p u e s ta  una v is iô n  de  a q u e llo s  - 
o tro s  su p u es to s  que han  sid o  o b je to  de c o r r e c c iô n  con  o c a s iô n  d e l - -  
c â lc u lo  d e l e x c e so  de m a rg e n  su je to  a  la  ta s a  (1 7 ) , Con la  p re te n s io n  
de o f r e c e r  una v is io n  g lo b a l de côm o se  a p lic an  f in a lm e n te  todos e s ­
to s  a ju s te s  a  la  h o ra  de d e te r m in a r  la  b a se  que s e r â  so m e tid a  a la  - -
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e x a c c iô n , conv iene  r e s u m ir  lo  d icho  h a s ta  aq iu  p a ra  p a s a r  p o s t e r io r  
m e n te  a  la  ex p o sic iô n  de  un e jem p lo  c if ra d o  en  un anexo  de e s te  c a ­
p itu lo .
P u e d e  d e c ir s e  que la  ta s a  c o y u n tu ra l r e c a e  s o b re  e l e x ­
c e so  de m a rg e n  o ex ced en te  in f la c io n is ta  defin ido  com o la  d ife re n c ia  
e x is te n te  e n tre  el noa rg e n  ob ten ido  p o r  la  e m p re s a  a l  f in a l d e l e j e r ­
c ic io  en  que se  ex ige  la  ta s a  y  e l m a rg e n  ob ten ido  a l  f in a l d e l e je r c ^  
c io  a n te r io r  o m a rg e n  de  re f e r e n c ia  (18). U na vez  d e lim ita d o s  lo s  — 
d is tin to s  e lem en to s  que in te rv ie n e n  en la  fo rm a c iô n  d e l m a rg e n  y  en
c o n se c u e n c ia  en  s u  d e te rm in a c iô n , r é s u l ta  n e c e s a r io  p r a c t ic a r  u n a  - |
!
se  r i e  de a ju s te s  c o r r e c to r e s  a l  ob je to  de a i s l a r  aq u e llo s  c o m p o n en -- 
te s  que hab iendo  in flu ido  en  e l m a rg e n  e m p r e s a r ia l  no a fe c ta n  a lo s 
p re c io s  f in a le s  o que a fec tân d o lo s  no cabe cul p a r  p o r e llo  a  la  e m - -  
p r e s a .  P o r  e s te  m o tiv o , e l  m a rg e n  de r e f e re n c ia  e x p é r im e n ta  c ie r -  
ta s  v a r ia c io n e s  an te s  de a lc a n z a r  su  v a lo r  f in a l. A s i p u es , e l m a r - -  
gen de r e f e re n c ia  se  m o d ifie s  p o r  m ed io  de  la  a p lic a c iô n  de p e rc e n ­
tages d e s tin a d o s  a  te n e r  en  cu en ta  la  v a r ia c iô n  de c ie r to s  su p u e s to s  
com o son , lo s  m ed io  s de p ro d u cc iô n  de la  e m p re s a , la s  evo lu c io n es 
de la s  g an an c ias  de p ro d u c tiv id a d , la  evo luciôn  p ré v is ib le  de lo s  p r^  
c io s  y o t r a s  c o r r e c c io n e s .
1. -  P a r a  te n e r  en cu e n ta  la  v a r ia c iô n  e x p e rim e n ta d a  p o r  
lo s  f a c tu r e s  de p ro d u cc iô n  de la  e m p r e s a ,  e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia  - 
se  m o d if ie s  en  m â s  o en  m e n o s , p o r ap lic a c iô n  d e l p o rc e n ta je  de v a ­
r ia c iô n  de lo s  m ed io  s de p ro d u cc iô n .
a) E l p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  de lo s  m ed io s  de p ro d u cc iô n  
s e r â  ig u a l a  la  su m a  ponde ra d a  de lo s  p o rc  en ta  je  s de - 
v a r ia c iô n  d e l em p leo  de tr a b a jo  y de lo s  b ie n e s  de c a ­
p ita l fijo , a ju s tâ n d o se  d ich a  p o n d erac iô n  p ro p o rc io n a l-
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m en te  a la  im p o rta n c ia  re la tiv a  de lo s  g a s to s  de p e r ­
sona l y de la s  a m o r tiz a c io n e s  en  e l c u rs o  d e l e j e r c i - -  
c io  de la  ex acc iô n  (19).
b) E l co e fic ien te  de v a r ia c iô n  d e l fa c to r  tr a b a jo  se  obtm  
ne  co m parando  e l n u m éro  de ho r a s  de tr a b a jo , c o r r e ­
gido d icho  co e fic ien te  p o r un p o rc e n ta je  de p o n d e rac iô n  
que re f le je  la  ev o luc iôn  de la s  d is tin ta s  c u a lif ic a c io n e s  
e x is ta n te s  en  la  e m p re s a , en  e l e je r c ic io  de la  ex acc iô n  
y en e l e je r c ic io  de re f e re n c ia .
c) E l co e fic ien te  de v a r ia c iô n  d e l fa c to r  c a p ita l se  obtie_ 
ne com p aran d o  lo s  v a lo re s  b ru to s  c o n tab le s  de la s  in -  
m o v iliz ac io n es  a m o r tiz a b le s  c o n s ta ta d a s  a l  c i e r r e  del 
e je rc ic io  de la  ex acc iô n  con la s  que se han  co n sta tad o  
a l c ie r r e  d e l e je r c ic io  de r e f e re n c ia .
2. -  P a r a  te n e r  en cu en ta  la  ev o luc iôn  p ré v is ib le  de lo s  
au m en to s m ed io s  de p ro d u c tiv id ad , e l m a rg e n  obtenido t r a s  lo s  a ju£  
te s  a n te r io r e s ,  se in c re m e n ta râ  en  un p o rc e n ta je  fijado  an u a lm en te  
que re f le je  la s  gananc ias m éd ia s  de p ro d u c tiv id ad  o b ten id as p o r la s  
e m p re s a s  (20).
3. -  P a r a  te n e r  en  cu en ta  la  evo luciôn  p ré v is ib le  de lo s  - 
p re c io s ,  e l m a rg e n  ob ten ido  p a r  a p lic a c iô n  de lo s  co e fic ie n te s  c o - -  
r r e c to r e s  a n te r io r e s  se in c re m e n ta râ  en  o tro  p o rc e n ta je  que re f le je  
la  sub ida  de lo s  p re c io s  en el p e rio d o  (21).
4. - E l m a rg e n  de re f e re n c ia  ob ten ido  por a p lic a c iô n  de 
la s  d isp o s ic io n e s  y co e fic ien te s  a n te r io r e a  s e r â ,  llegado  e l caso , -
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a ju s ta d o  p o r  " o t r a s  c o r r e c c io n e s "  de fo rm a  que puede s e r ;
a) In c re m e n ta d o  o red u c id o  en  la  v a r ia c iô n , de la  p ro v is iô n  
p a ra  la  f lu c tu a c iô n  de la s  c o tiz a c io n e s  in c lu fd a s  en el b a ­
la n c e  de la  e m p re s a .
b) In c re m e n ta d o  o red u c id o  en  la  v a r ia c iô n , d e  la s  p é rd id a s  
r e g i s t r a d a s  p o r  ra z ô n  d e  lo s  c r é d i te s  d e te n ta d o s  s o b re  — 
c l ie n te s ,  con  e x cep c iô n  d e  lo s  que p re v e n g a n  de a su n to s  
re la c io n a d o s  con  la  e x p o rta c iô n ,
c) In c re m e n ta d o  en  una su m a  ig u a l a la  c an tid ad  ré s u lta n te  
de a p l ic a r ,  so b re  lo s  s a la r io s  que son  ca ta lo g ad o s  com o 
b a jo s , un p o rc e n ta je  fijad o  p o r  la s  a u to r id a d e s  (22).
d) A um entado  en la  cuan tfa  de la  p é rd id a  de ex p lo tac iô n  de l 
e je r c ic io  de re f e r e n c ia  s in  r e b a s a r  e l l im i te  f i s c a l  de - -  
e se  e je r c ic io .  S in e m b a rg o , s i d u ra n te  e s e  e je r c ic io  la  - 
e m p r e s a  se  ha p ro v is to  de  fondos p a ra  c r é d i to s  dudosos 
cuyas p é rd id a s  d e fin itiv a  s en  e l c u r s o  d e l e je r c ic io  de  - 
la  e x a c c iô n  pone en Juego  e l c o e fic ie n te  e x p u esto  en el 
a p a r ta d o  b), la  p é rd id a  de  e x p lo ta c iô n  se  r e d u c irâ  en e l 
m o n tan te  de  la s  p ro v is io n e s  c o n s titu id a s , y
«vHiPlUA-.
e) In c re m e n ta d o  en  la  cu an tfa  de la s  c a rg a s  f i s c a le s  o p a r a ­
f i s c a le s  n u ev as en  re la c iô n  a l e je r c ic io  de r e f e r e n c ia .
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II. -  f*ORMULACION M A TEM ATICA DE D ETERM IN ACIO N  D EL 
EXCESO D E M ARGEN.
Una v ez  p ra c t ic a d a a  e s ta s  c o r r e c c io n e s  e s ta m o s  en  con  
d ic io n e s  de a p l i c a r  e l  tipo  c o rre sp o n d ie n te  a  la  b a se  ob ten id a  y ob t£  
n e r  la  cu an tfa  re c a u d a d a  en  co ncep to  de ta s a  co y u n tu ra l.
T o d a  e s ta  ex p o sic iô n  que h e n .o s  ven id o  hac ien d o  a  lo  la £  
go d e l p r e s e n te  cap ftu lo  y  de lo s  dos a n te r io r e s  puede re fu n d ir s e  en 
una fo rm u la c iô n  m a te m â t ic a  que m u e s tr a  de una fo rm a  d ir e c ta  de - 
que m a n e ra  p o d rfa  o b te n e r s e  e l im p o r te  to ta l de la  ex acc iô n  p a r a  ca 
d a  e m p r e s a  s u je ta  a  e l la .  Lo que o c u r r e  e s  que, segûn  ad o p tem o s - 
u n as  d i r e c t r i c e s  u o t r a s  en la  a p lic a c iô n  de lo s  c o e fic ie n te s  c o r r e £  
to r e s ,  l le g a re m o s  a  uno u o tro  tipo  de e x p re s iô n  m a te m â tic a  r e p r £  
s e n ta t iva d e l cam in o  a  s e g u ir  p a r a  su  liq u id ac iô n .
E n  e s te  se n tid o , han  sid o  s ig n if ic a tiv a s  la s  fo rm u la c io -  
n e s  e x p u e s ta s  en  e l p ro y e c to  de a p lic a c iô n  d e l p ré lè v e m e n t co n jo n c­
tu r e l  en  F r a n c ia  y  p re s e n ta d a  a l Senado (23), y  la  ad o p tad a  en  e l  tex  
to  d e fin itiv e  una v e z  p ra c t ic a d a s  la s  o p o rtu n as  c o r r e c c io n e s  (24).
L a  fô rm u la  p ro c é d a n te  de lo s  in fo rm e s  que fue r  on p r e -  
se n ta d o s  p o r  lo s  d is t in to s  g ru p o s de tr a b a jo  y c o m is io n e s  a l  Senado 
f r a n c é s  ad o p ta  la  s ig u ie n te  fo rm a :
P  = t.
siendo;
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P  = ta s a  c o y u n tu ia l
t  = tipo  de g rav am en  o tip o  de ex acc iân  
M j = m a r  gen del e je r c ic io  de la  ta  sa
Mg = m a rg e n  del e je r c ic io  de r e f e r e n c ia  o m a rg e n  de r e f e r e n d a  
E l  = e x p o rta c io n e s  d e l e je r c ic io  de  la  ta s a
C ] = c i f r a  de n ég o c ie s  o v o lu m en  de v e n ta s  to ta l  en  e l  e je r c ic io  de
la  ta s a .
E g = e x p o rta c io n e s  en  e l  e je r c ic io  de  r e f e re n c ia
Cg = c i f r a  de n ég o c ié s  o v o lu m en  de v e n ta s  to ta l  en e l e je r c ic io  de
re f e re n c ia .
T = c o e fic ie n te  c o r r e c to r  g loba l que in c lu y e  lo s  a ju s te s  d eb id o s a
la s  g an an c ias  m é d ia s  de p ro d u c tiv id a d  y a la  su b id a  p r e v i s i - -  
b le  en e l n ive l de le s  p re c io s .
H i = n u m éro  de b o ra s  de t r a b a jo  en  e l e je r c ic io  de la  ta s a  
Hg = n u m é ro  de b o ra s  de t r a b a jo  en  e l e je r c ic io  de r e f e re n c ia  
S i = g a s to s  de p e rs o n a l en e l  e je r c ic io  de la  ta s a  
A I = a m o r tiz a c io n e s  en e l e je r c ic io  de la  ta s a  
I l  = in m o b iliz a c io n e s  n e ta s  en e l e je r c ic io  de la  ta s a  
Ig  = in m o b iliz a c io n e s  n e ta s  en e l e je r c ic io  de r e f e re n c ia  
R  = p é rd id a s  de exp lo tac iô n
C om o puede c o m p ro b a rs e , con la  p re s e n te  fo rm u la , la  
cu an tfa  re c a u d a d a  p o r  concep to  de ta s a  co y u n tu ra l se  o b tiene  t r a s  - 
a p U c a r e l tip o  (t) a  la  b a s e  (que e s  la  p a r te  in c lu id a  e n tr e  c o rc b e te s )  
p re v ia m e n te  c o r r e g id a  p o r e x p o r ta c io n e s , aum en to  de m e d io s  de p ro  
due cion , g an an c ias  de p ro d u c tiv id ad , sub ida  de p re c io s  y  p é rd id a s  - 
de ex p lo tac io n .
S in  e m b a rg o , la s  m o d if ic a c io n e s  in tro d u c id a s  p o r  la s  - -  
dos c a m a ra s  en e l vec ino  p a is , d ie ro n  fo rm a  a  un tex to  le g a l que sin
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v a r i a r  s u s ta n c ia lm e n te  el p ro y ec to  que fue p re s e n ta d o  a  la s  m is -  
m a s , SI a p o r to  l ig e r a s  m o d ific ac io n es  que d ie ro n  lu z  a  la  fo rm u la  
d e fin itiv a  con  que se  a p lic à  la  d e te rm in a c io n  de la  exacc iôn  (25).
P  = t
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n u m é ro  de h o ra s  de tra b a jo  d e l e je r c ic io  de la  ta s a  m o d if ic a -  
da p o r e l co e fic ien te  de evo luciôn  de la s  c u a lif ic a c io n e s  en  la s  
e m p re s a s ,
in m o b iliz a c io n e s  b ru ta s  en  el e je r c ic io  de la  ta s a  
in m o b iliz a c io n e s  b ru ta s  en e l e je r c ic io  de re f e re n c ia  
v a r ia c iô n  de  la  p ro v is io n  p o r flu c tu ac io n es  en c u rso  
v a r ia c io n e s  de la s  p é rd id a s  so b re  c lie n te s  excep tuados la s  co- 
r re sp o n d ie n te s  a  ex p o rtac io n es
p o rc e n ta je  ap lic ad o  so b re  e l co n ju n t)  de s a la r ie s  que se  e s t i -  
m an  e s tâ n  p o r debajo  de lo s  c o n s id e ra d o s  com o m in im o s (26). 
p é rd id a s  de ex p lo tac iô n  del e je r c ic io  de re f e re n c ia  m e n o re s  - 
que e l  d é f ic it f i s c a l
conjunto  de c a rg a s  f is c a le s ,  p a ra f is c a le s  y s o c ia le s  nuevas
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A si p u e s , e s ta  seg u n d a  ex p o s ic io n  se  a c e r c a  c o n c re ta -  
m e n te  a l  con ten ido  de  lo s  a r t f c u lo s  9 y  10 de  la  le y  f r a n c e s a  de 
a p lic a c iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l, pue s to  que com o puede c o m p ro b a £  
s e , e l  c â lc u lo  d e l ex c e d e n te  In f la c io n is ta  va p re c e d id o  de  lo s  c o r r e £  
p o n d ien te s  a ju s te s  c o r r e c to r e s  en  lo  que c o n c ie rn e  a:
a) C o r r e g i r  e l e x c e so  de  m a rg e n  d e l v o lu m en  que r e p r e -  
s e n ta n  la s  e x p o r ta c io n e s  en r e la c iô n  a  la s  v e n ta s  to ta le s  e fe c tu a d a s  
p o r  la s  e m p re s a s ;
( E l  ) ( E „  ^
( 1 -  - - i - - - - )  -  M  ( 1  -  - - - a - - -  )
b) E l au m en to  de lo s  m e d io s  de p ro d u cc io n , t r a b a jo  y 
c a p ita l ,  p o n d e ra d o s  segûn  la  im p o r ta n c ia  de lo s  g a s to s  de p e r s o n a l  
y a m o r tiz a c io n e s  en el e je r c ic io  de la  ta s a ,  y  c o r re g id o  aq u é l p o r  
un c o e fic ie n te  que ten g a  en cu e n ta  la s  d is t in ta s  c u a lif ic a c io n e s  labo* 
r a i e s  de la  e m p re s a .
E l c o e fic ie n te  que se  a p lic a  e s  un c o e fic ie n te  g lo b a l o b - 
te n id o  de la  su m a  de lo s  c o r r e s p o n d ie n te s  a l  fa c to r  tr a b a jo  y a l  f a c ­
to r  c a p ita l:
! .........., . . A '  î
I * 1  * =1 »  s ,  I
c) A ju s ta r  e l m a rg e n  con un p o rc e n ta je  g lobal que in c lu ­
ye  el c o r r e sp o n d ie n te  a la s  g a n a n c ia s  m é d ia s  de p ro d u c tiv id a d  y a la 
su b id a  p ré v is ib le  de lo s  p re c io s :
( 1 1 T)
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d) A la s  v a r ia c io n e s  s u f r id a s  p o r  la s  p ro v is io n e s  h e c h a s  
p a ra  r e g u la r  la s  f lu c tu a c io n e s  de p re c io s  y v a lo r e s  h ab idos en  c u rs o :
e] A la s  v a r ia c io n e s  su f r id a s  p o r  la s  p é rd id a s  c o n sta ta*  
d as so b re  lo s  c lie n te s , excep to  cuando se  re f ie  r a n  a  n eg o c io s con  el 
e x te r io r :
f) A la  p o litic a  de s a la r ie s  m in im o s  p a ra  é v ita r  que la s  
e m p re s a s  que a  um en tan su  m a rg e n  p o r v e r s e  o b lig ad as  a a c e p ta r la ,  
se  vean  p e n a liz a d a s  en m a y o r cu an tia  que la s  r e s ta n te s :
(x% M  )
g) P a r a  a ju s ta r  la s  p é rd id a s  de e x p lo tac iô n  s u f r id a s  en  e l 
e je rc ic io  de r e f e re n c ia  s ie m p re  y cuando no s o b re p a s e  el l im ite  e s ta -  
b lec id o  p o r  e l d é f ic it  f i s c a l  : ( ^ )
h) Y p o r  u ltim o , c o rr ig ie n d o  e l m a rg e n  d e l conjunto  de - 
c a rg a s  so c ia le s ,  f i s c a le s  y  p a ra f is c a le s  que a c tu a n  so b re  e l m a rg e n , 
p e ro  que no es re sp o n sa b le  la  e m p re s a  : ^  C ^
Con e s to  dam os p o r  f in a liz a d a  la  p a r te  c o r r e sp o n d ie n te  a 
lo s  p ro b le m a s  y so lu c io n es  que se  ban  ido in s tru m e n ta n d o  p a ra  d e te r  
m in a r  la  b ase  de la  ta s a  co y u n tu ra l o ex ced en te  in f la c io n is ta , p o r  lo  
que dam os por conc lu ida  e s ta  p a r te  del p ré s e n te  tr a b a jo .
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ANEXO AL C A PITU LO  8
E l e jem p lo  n u m é ric o  que v am o s a  e x p o n e r, p e r m i t i r é  
i lu B tra r  con m a y o r p re c is io n  y de una fo rm a  m à s  c la r a  e l m é c a n is ­
m e  de liq u id ac iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l. P a r a  e llo , v am o s a  p a r t i r  
de  unos su p u es to s  te ô r ic o s  r e f e r id o s  a  una e m p re s a  c u a lq u le ra  en  
la  que se  dan lo s  s ig u ie n te s  d a to s  y  c ir c u n s ta n c ia s .
Sea una e m p r e s a  que e m p le a  un vo lum en  de t r a b a ja d o r e s  
d e te rm in a d o  y r é a l is a  en e l e je r c ic io  en  c u rs o  o de a p lic a c iô n  de la  
t a s a  c o y u n tu ra l, una c i f r a  de n eg o c io s de 2 5 .2 8 0 .0 0 0  un idades m o - - 
n e ta r ia s  y  que p o r  tan to  queda su je ta  a l  pago  de la  e x acc iô n  p o r  r e -  
b a s a r  e s te  lim ite  de vo lum en  de v e n ta s  com o v e re m o s  en un c a p itu ­
le  p o s te r io r .
L os d a to s  n e c e s a r io s  p a ra  c a lc u la r  e l m a rg e n  d e l e j e r ­
c ic io  de la  ta s a  y e l m a rg e n  d e l e je r c ic io  de r e f e re n c ia  se  o b tienen  
de la s  cu en ta s  de e x p lo tac iô n  de la  e m p re s a  y de la  de p é rd id a s  y 
g an an c ia s  junto  a la s  d e c la ra c io n e s  f i s c a le s  h ech as  p o r  la  e m p re s a  
con  m o tiv o  de l pago de  su s  im p u e s to s .
E s to s  d a to s  e x tra id o s  de e s to s  d o cum en tos c o n tab le s  son  
lo s  s ig u ien te s ;
(p e rio d o  n-1) 
e je r c ic io  de re_ 
fe re n c ia .
(p e rfo d o  n) 
e je r c ic io  de 
la  ta s a .
V en tas y o tro s  p ro d u c to s  exclu£
d as  la s  t a s a s .................................... 16. 760. 000 u. 25. 280. 000 u.
E x p o r ta c io n e s .................................. 3. 350. 000 u. 6. 320. 000 u.
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(p e r io d o  n-1) 
e je r c ic io  de  r e ­
f e r e n c ia .
(p e rio d o  n ) 
e je r c ic io  de 
la  ta s a
S to ck s  a l  c i e r r e  d e l e j e r c i c i o . . . 3. 740. 000 u. 4 .4 6 0 .0 0 0  u.
S to ck s a l  p r in c ip io  d e l e je r c ic io 3. 500. 000 u. 3 .7 4 0 .0 0 0  u.
C o m p ra s  de m a te r i a s  p r im a s  y 
m e r c a n c i a s .......................................... 8. 840. 000 u. 11. 590. 000 u.
Im p u e s to s  y  ta s a s  que no re c a e n  
s o b re  e l  v o lu m en  de v e n ta s  . . . . 120. 000 u. 140. 000 u.
T ra b a jo s ,  s u m in is tr o s  y  s e r v i -
1. 120. 000 u. 1. 540. 000 u.
T r a n s p o r te s  y d e s p la z a m ie n to s  . 450. 000 u. 600. 000 u.
260. 000 u. 300, 000 u.
G a s to s  f i n a n c i e r o s ........................... 120. 000 u. 180. 000 u.
H a s ta  aqu i h em o s e x tra id o  e l con jun to  de in fo rm a c iô n  n e -  
c e s a r i a  p a r a  d e te r m in a r  e l m a rg e n  ta n to  en  e l p e rio d o  (n) o d e l e j e r ­
c ic io  de la  ta s a ,  com o en  e l p e rio d o  a n te r io r ,  (n -1 ) , o e je r c ic io  de - 
r e f e r e n c ia ,  ta l  y com o ex p u s im o s  en e l cap ftu lo  en  e l que se  d e fim a  
e l co n cep to  de m a rg e n  y se  d e s a r ro l la b a n  la s  p a r t id a s  que in t e r v e - -  
n fan  en su  c â lc u lo . E s ta s  p a r t id a s  son  la s  r e s e f ia d a s , p o r  lo  que e s ­
tâ m e s  en  co n d ic io n es  de c a lc u la r  su  v a lo r  tan to  p a r a  el p e rio d o  de la  
e x a c c iô n  com o p a r a  e l p e rio d o  de r e f e r e n c ia .
P o r  o t r a  p a r t e ,  no b a s ta  con  la  in fo rm a c iô n  e x tr a id a  a n -  
te r io r m e n te ,  s in o  que a l  o b je to  de p r a c t i c a r  la s  o p o rtu n a s  c o r r e c c io -  
n es en  e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia ,  ta n to  en co ncep to  de  g a n a n c ia s  m e - -  
d ia s  de p ro d u c tiv id a d , com o de in c re m e n to  f is ic o  de lo s  f a c to re s  de 
p ro d u cc iô n , com o deb ido  a lo s  a u m e n to s  p r é v is ib le s  en  lo s  p re c io s  y
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d e m is  c o r r e c c io n e s ,  e s  p re c is e  d isp o n e r  de o tro  conjun to  de datos 
ob ten idos a s im ism o  de lo s  d is tin to s  docum en tos c o n tab le s  de la  e m ­
p re s a ,  a s i  com o de  su s  d e c la ra c io n e s  f is c a le s ,  que no s p e rm ita n  
p ra c t ic a r  lo s  c o rre sp o n d ie n te s  a ju s te s .
E s ta  in fo rm a c iô n  se  r e f i e r  e a l  cono c im ien to  de lo s  S i- -  
gu ien tes pun tos:
(p e rio d o  n-1) 
e je r c ic io  de  r e ­
fe re n c ia .
(p e rio d o  n) 
e je r c ic io  de la  
ta s a
N um éro  de h o ra s  de t r a b a jo . . . 460 .000 520,000
M ontante b ru to  d e l in m o b iliz a -  
do o c a p ita l fijo  a m o r tiz a b le  en 
e l ba lance  de c i e r r e ...................... 2. 530 .000  u. 3 .0 8 0 .0 0 0  u.
G asto s de p e rs o n a l (co m p ren d i-  
das la s  c a rg a s  so c ia le s)  en e l - 
e je rc ic io  de la  ta s a  c o y u n tu ra l . 6. 300. 000 u.
D otaciones en el e je r c ic io  de la 
ta s a  a  la s  cu en ta s  de a m o r tiz a -  
c i ô n ...................................................... . . . . 700. 000 u.
P ro v is iô n  p a ra  la s  f lu c tu a c io --  
n es en  c u rs o , en el b a lan c e  de 
c i e r r e .................................................. 130. 000 u. 145 .000  u.
P é rd id a s  de c ré d i te s  so b re  
c lie n te  s d en tro  d e l p a is  ............ 12. 000 u. 42, 000 u.
M ontante de s a la r ie s  in f e r io r e s  
a l s a la r ie  m in im e  in te rp ro fesio_  
n a l y de la s  c a rg a s  a c c e s o r ia s  
a  e s to s  s a la r ie s ,  pagados en el 
c u rs o  d e l e je r c ic io  de la  ta s a  . . 800. 000 u.
P é rd id a s  de ex p lo tac iôn  s u f r i - -  
das en el c u rso  d e l e je rc ic io  de
85. 000 u.
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Una vez que d lsp o n em o s de la  in fo rm ac iô n  n e c e s a r ia  p a ­
r a  poder c a lc u la r  lo s  d is tin to s  c o e fic ien te s  c o r r e c to r e s  que a ju s ta râ n  
e l m a rg en , e s tâ m e s  en  cond ic iones de d e te rm in a r  e l v a lo r del m a r - -  
gen en e l e je r c ic io  de  la  ta s a  y en  e l e je r c ic io  de re f e re n c ia .
1. D e te rm in ac iô n  del m a rg e n  d e l p e rio d o  de la  ta s a  y  d e l m a rg e n  de 
re f e re n c ia .
m a rg e n  d e l perfodo  
(n-1) o (m a rg e n  de 
re fe re n c ia )
m a rg e n  d e l p e ­
rfodo (n) o m a £  
gen de l e j e r c i ­
c io  de la  ta s a
V entas y o tro s  p ro d u c to s  ex  
c lu idas la s  t a s a s .......................... 1 6 .7 6 0 .0 0 0  u. 25. 280. 000 u.
S tocks a l c i e r r e  del e je rc ic io  . 3. 740 .000  u. 4 .4 6 0 .0 0 0  u. 1
TOTA L A. 20. 500 .000  u. 2 9 .7 4 0 .0 0 0  u.
S tocks a l  p rin c ip io  del e j e r c i - -
3. 500. 000 u. 3. 740. 000 u.
C o m p ras  de m a te r ia s  p r im a s
8. 840. 000 u. 11. 590. 000 u.
Im puesto s y ta s a s  que no r e - -  
caen  so b re  el vo lum en  de ven-
120. 000 u. 140. 000 u.
T ra b a jo s , su m in is tro s  y  servi_
1. 120. OOO u. 1. 540. 000 u.
T ra n s p o r te s  y d e sp lazam ien to s 460. 000 u. 600. 000 u.
G asto s d iv e r  so s de g e s tiô n  . . . . 260. 000 u. 300. 000 u.
120. 000 u. 180. 000 u.
TO TA L B. 1 4 .4 2 0 .0 0 0  u. 18 .090 . 000 u.
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m a rg e n  d e l p e rfo d o  
(n -1 ) o  (m a rg e n  de 
re f e re n c ia )
m a rg e n  d e l p e ­
rfo d o  (n) 0  m ajr 
gen  del e j e r c i ­
c io  de la  ta s a
M a rg e n  to ta l  . . . .  T O T A L  C. 
= T O T A L  A -  T O T A L  B . . . 6 . 080. 000 u. 1 1 .6 5 0 .0 0 0  u.
P ro p o rc iô n  de la s  e x p o r ta c io ­
n es  en  e l  vo lum en  de v e n ta s  - 3 .3 5 0 =25%
1 6 .760 2 5 .2 8 0
D ism in u c iô n  d e l m a rg e n  en  la  
p ro p o rc iô n  c o r re s p o n d ie n te  a
la s  e x p o r t a c io n e s ........................
T O T A L  D.
6. 080. 000 x20% 
= 1. 216. 000 u.
11. 6 5 0 .0 0 0  X257; 
= 2 .9 1 2 . 500 u.
M a rg e n  d ism in u fd o  en  la  p a r ­
te  c o rre s p o n d ie n te  a l p o rc e n ­
ta je  de la s  e x p o r t a c io n e s .----
T O T A L  E . = T O T A L  C -
-  T O T A L  D............ 4 . 846. 000 u. 8 .7 3 7 ,5 0 0  u.
H em os p u es c a lc u lad o  lo s  v a lo r e s  re s p e c t iv o s  del m a r - - 
gen en  e l  e je r c ic io  de la  ta s a  y d e l m a r g e n  de r e f e r e n c ia ,  re s ta n d o  
e l m o n ta n te  c o rre s p o n d ie n te  a  la s  p a r t id a s  que co n fo rm a n  e l TO TA L 
A. d e l c o r r e sp o n d ie n te  a la s  p a r t id a s  que co n fo rm an  el T O TA L B. y 
c o r r e g id a  (d ism in u fd a ) la  cu an tfa  que r e p r é s e n ta  la  re la c iô n  que 
g u a rd an  la s  e x p o r ta c io n e s  r e s p e c to  a l v o lum en  to ta l  de  v e n ta s  de la  
e m p r e s a ,  con lo  que h em o s lleg ad o  a  lo s  v a lo re s  de 4 .8 6 4 .0 0 0  unida 
des que re p r e s e n ta n  e l m a rg e n  en e l  e je r c ic io  de r e f e r e n c ia  y - - -  - 
8 .7 3 7 . 500 u n id ad es , que e s  e l m a rg e n  en el e je r c ic io  de la  ta s a .
E l p o rc e n ta je  en  que se  h an  c o r re g id o  am b o s m â rg e n e s  
deb ido  a  la s  e x p o r ta c io n e s , 20 p o r  100 y 25 p o r  100, re s p e c t!v a m e n -
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te , se  ob tiene  a  tr a v é a  de la  re la c iô n  que g u a rd an  la s  e x p o r ta c io ­
n es p a ra  am boe p e r io d o s , 3. 350. 000 un idades y 6, 320. 000 u n id a --  
d e s ,  re s p e c tiv a m e n té , con e l to ta l de la s  v en tas  efec tuadas po r la  
e m p re s a  en  am bos p e r io d o s , 16. 760. 000 un idades y 25. 280. 000 uni_ 
d a d e s , re s p e c tiv a m e n te .
Una v ez  que h em o s lleg ad o  a  lo s  sen d o s v a lo re s  de l 
m a rg e n , dados p o r  e l TOTAL, E . , v am o s a  a p l ic a r  lo s  p e r t in e n te s  
c o e fic ie n te s  c o r r e c to r e s  en concepto  de aum en tos de lo s  m ed io s 
p ro d u c tiv e s , g an an c ias  de p ro d u c tiv id ad  y e lev ac iô n  de lo s  p re c io s ,  
a s i  com o lo s  que hem os inclu ido  bajo  la  denom inac iôn  de " o t ra s  co ­
r r e c c io n e s " .  P a r a  e llo  s e r a  n e c e s a r io  c a lc u la r  p re v ia m e n te  cuâl 
e 3 e l v a lo r  de cad a  uno de e llo s .
2. C o rre c c io n e s  a p lic a d a s  a l  m a rg e n  de re f e re n c ia :  4 .8 6 4 .0 0 0  u.
1
V a lo r de lo s  c o e ­
fic ie n te s  c o r r e c to r e s
I. C o r re c c io n e s  p a ra  te n e r  en cu en ta  la  v a r ia  
c iôn  de lo s  fa c to re s  de p roducc iôn ;
I. 1. P o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  del fa c to r  t r a  
bajo;
A i i - m . - Æ - . m .  = 13,04%
460 .000
I. 2. P o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  d e l f a c to r  ca^ 
p i ta l;
3 .0 8 0 . 000 - 2. 580.000 _ 
2. 580 .000
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V alo r de lo s  c o e ­
f ic ie n te s  c o r r e c to r e s
1 ,3 , P o n d e ra c iô n  de e s to s  p o rc e n ta je s  en 
fu n c iô n  de la  Im p o rta n c ia  re la t iv a  de 
lo s  g a s to s  de p e r s o n a l  y  de la s  a m o r  
t iz a c io n e s  en  e l p e rio d o  (n):
-  G a s to s  de p e rs o n a l:
6. 300, 000 9
6. 300. 000 I- 7 0 0 .0 0 0  10
-  A m o rtiz a c io n e s :
7 0 0 .0 0 0  1
6. 3 0 0 .0 0 0  1 7 0 0 .0 0 0  10
1 .4 . P o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  de lo s  facto , 
r e a  de p ro d u cc iô n :
( 1 3 ,0 4 .0 ,9 )  i (1 9 ,3 7 .0 . 1) = 13,67%
I. 5. A um ento  d e l m a rg e n  de r e f e r e n d a :
4. 864. 000 . 13, 67% = 664. 908 ___ 1 6 6 4 .908  u.
: I. C o rre c c io n e s  p a ra  te n e r  en  cu en ta  la  -  
evo luc iôn  p ré v is ib le  de la s  g ananc ias  - 
m é d ia s  de p ro d u c tiv id ad  y de la  ev o lu ­
ciôn  p ré v is ib le  de lo s  p re c io s .
II. 1. P o rc e n ta je  g lobal de a ju s te  f ijad o  
p o r  la s  a u to r id a d e s  eco n ô m icas  - 
p a ra  e l p e rfo d o  (n): 13%.
II. 2. A um ento  en  el m a rg e n  de r e f e r e n ­
c ia  m od ificad o  a n te r io rm e n te  p o r 
la  c o r r e c c iô n  c o r r e sp o n d ie n te  a l  - 
au m en to  de lo s  f a c to re s  p ro d u c tiv o s :
(4. 864. 000 1 664. 908) . 13% = 718. 758 1 718. 758 u.
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V alo r de lo s  c o e ­
f ic ie n te s  c o r r e c to re s
III. C o rre c c io n e s  deb idas a l aum en to  en  e l 
p erfodo  (n) con  re la c iô n  a l p e rfo d o (n -l)  
de la s  p ro v is io n e s  p a ra  f lu c tu ra c io n e s  
en  c u rs o :
145. 000 - 130 .000  = 15 .000
IV. C o rre c c io n e s  deb idas a l  aum en to  en  e l 
p e rfo d o  (n) con  re la c iô n  a l p e rfo d o (n - l)  
d e l m o n tan te  de p é rd id a s  de c ré d i te s  - 
s o b re  c lie n te s  d e n tro  d e l pafs :
4 2 ,000  - 12 ,000  = 30 .000
V. C o rre c c iô n  deb ida  a l p o rc e n ta je  fijado  
p o r la s  a u to r id a d e s , que r e p re s e n ta n  -  
lo s  s a la r ie s  bsÿos en  re la c iô n  a  lo s  s a ­
l a r i e s  m in im e s , c a rg a s  a c c e s o r ia s  y  -  
o tro s  s a l a r ie s ,  pagados en el c u rs o  d e l 
e je r c ic io  de la  ta s a :
V .l .  P o rc e n ta je  fijado  p o r la s  auto rid a - 
des eco n ô m icas ; 5%
V. 2. M ontante de lo s  s a la r ie s  in f e r io r e s  
a l s a la r ie  m fnim o in te rp ro fe s io n a l 
y de la s  c a rg a s  a c c e s o r ia s  y o tro s  
s a la r ie s ,  pagados en el c u rs o  d e l - 
e je rc ic io  de la  ta s a ;  800. 000 u.
V .3 , A um ento  d e l m a rg e n  de re f e re n c ia
80 0 .000  . 5% = 40. 000 ..................
VI. C o rre c c io n e s  deb idas a  la s  p é id id a s  de - 
ex p lo tac iô n  s u f r id a s  en e l c u rs o  d e l e je r  
c ic io  de re f e re n c ia  ( n - 1 ) ..........................
TOTA L DE LAS CORRECCIONES
F . .
t  15. 000 u.
V 30, 000 u.
I  40. 000
I 85. 000 u.
1. 553 .666
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C a lc u la d a s  to d aa  la s  c o r r e c c io n e s  h a b id a s  en  e l m a rg e n  
de r e f e re n c ia ,  ta l  y  com o se  h a  ido expon iendo , no no s queda en e s ­
te  p ro c e s o  l iq u id a to r io  de la  ta s a  c o y u n tu ra l m a s  que dos e ta p a s  p a ­
r a  c a lc u la r  e l v a lo r  f in a l de la  ex acc iô n , que son : d e te r m in a r  e l v a ­
lo r  d e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia  c o r re g id o  de  lo s  c o r re s p o n d ie n te s  a ju ^  
te s ,  y h a l la r  p o r  u ltim o  e l  v a lo r  de l a  ta s a  c o y u n tu ra l. E s to  e s  lo  — 
que v am o s a  t r a n s c r i b i r  seg u id am en te  a l c o n s id e ra r  la s  e ta p a s  3, y 
4.
3. M arg en  de r e f e r e n c ia  c o r r e g id a
M arg en  de r e f e r e n c ia  c o r re g id o  = T O T A L  E .  t  TO TA L F  =
= 4. 864. 000 u. t  1. 553. 666 u. = 6 .4 1 7 . 666 u.
4. C âlcu lo  de la  ta s a  c o y u n tu ra l.
P o r  u ltim o , y una vez que conocem os e l v a lo r  del m a r ­
gen en e l e je r c ic io  de  a p lic a c iô n  de la  ta s a  y e l v a lo r  d e l m a rg e n  de 
re f e re n c ia  c o r r e g id o , e s tâ m e s  en  co n d ic io n es  de c a lc u la r  f in a lm en  
te  la  b a se  de la  ex acc iô n  o e x ceso  de m a rg e n .
I. M argen  d e l p e rfo d o  (n) = 8. 737. 500 u.
II. M arg en  de re f e r e n c ia  c o r re g id o  (p e rfo d o  n -1 ) = 6. 417. 666 u,
III. E x ceso  de m a rg e n  o ex ced en te  in f la c io n is ta  = (I-II) =
= 8. 737. 500 -  6. 417. 666 = 2. 319. 834 u.
IV. T ipo  = 33%
V. T a s a  c o y u n tu ra l = 2. 3 1 9 .834  . 33% = 765. 5 4 5 ,2  u n id ad es .
12C
' NOTAS BIBLIOGRAFICAS
(1) Una ex p o sic io n  e x p lic a tiv a  de la s  d is t in ta s  c a u s a s  que e s tâ n  l a ­
te n te s  en e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  que e s tâ n  paddciendo  la  to ta l i -  
dad  de la s  eco n o m ias  o c c id e n ta le s  a p a r t i r  de 1973, puede v e r s e  
en el C apftu lo  1 y 2 d e l p ré s e n te  tr a b a jo .
(2) Vid. Jo h n  K. G a lb ra ith : "T he  G re a t C ra sh , 1929" H ouston. - -  
M ifflin  C om pany . B oston  1961, tr a d u c c iô n  de A ngel A bad . E d . 
Seix B a r r a i ,  S .A . B a rce lo n a  1964.
(3) C onviene se f ia la r  que lo s  c re c im ie n to s  de m a rg e n  deb idos a  g a - -  
n an c ia s  de p ro d u c tiv id ad  han  s ido a ju s ta d o s  p re v ia m e n te  a  t r a ­
vée del co e fic ien te  c o r r e c to r  p e r tin e n te .
(4) V id. R a p p o rt du G roupe d 'é tu d e  in s ti tu e  p a r  a r r ê t e  du 1 ju i lle t 
1974. (In fo rm e C havanon) pub licado  en  e l B u lle tin  n9 22. S éna t. 
C inqu ièm e le g is la tu r e .  1974-7 5.
(5) L oi n9 74-1169 du 30 d é c e m b re  1974 in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t - 
co n jo n c tu re l, p u b licad a  en e l Jo u rn a l O ffic ie l de la  R epub lique  - 
F ra n ç a i s e ,  du 3 ja n v ie r  1975.
(6) E s te  co e fic ien te  c o r r e c to r  ha  s ido fijado  p a ra  e l c a so  de F ra n c ia  
en  un 5% de lo s  s a l a r ie s  in f e r io r e s  a l  120% d e l S .M .I .C .  ( s a l a - -  
r io  m fn im o in te rp ro fe s io n a l) . V er: L e  p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . 
D ire c tio n  de la  P ré v is io n . D iv is io n  d e s  E tu d es F is c a le s ,  - -  -  -  - 
n? 082 /D . E . F . 13 ja n v ie r  1975.
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(^) U na enm ienda de o r ig e n  c o m o n is ta  d ir ig ld a  a  e x c lu ir  la  to ta lid a d  
de  lo s  s a la r io s  d e l cam po  de a p lic a c iô n  de la  ta s a  co y u n tu ra l, fue 
re c h a z a d a  p o r  la  A sa m b le a  N ac io n a l.
(8) V id. L o i n5 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974 in s ti tu a n t un p r é l è v e - - 
m e n t co n jo n c tu re l, a r t fc u lo  9 -U -c , pu b licad o  en  e l J o u rn a l  O ff i- -  
c ie l  de la  R epub lique  F r a n ç a i s e ,  3 ja n v ie r  1975,
(9) E s ta s  d is p o s ic io n e s  d e l p a r r a fo  I a n te r io r ,  se  r e f ie r e n  a  la s  co n - 
te n id a s  en e l  a r t ic u lo  9 de la  le y  n9 74-1169  de 1974 de a p lic a c iô n  
de la  ta s a  co y u n tu ra l en F ra n c ia ,  y que d icen : " e l  m a rg e n  de r e ­
f e r e n c ia  se  m o d ifie z , com o se  in d ic a  a  co n tin u ac iô n , p o r  m ed io  
de a p lic a c iô n  de p o rc e n ta je s  d e s tin a d o s  a te n e r  en cu en ta  la  v a - -  
r ia c iô n  de lo s  m ed io s  de p ro d u cc iô n  de la  e m p re s a , la  evo luciôn  
de lo s  in c re m e n to s  m ed io s  de p ro d u c tiv id ad  y la  ev o lu c iô n  p r é v i­
s ib le  de lo s  p r e c io s " .
(10) S a la r io  m fn im o  in te rp ro fe s io n a l.
(11) L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1 9 7 4 .. .  a r tfc u lo  9 - I I -e
(12) V id. P r o je t  de lo i in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l ay a n t - 
p o u r  o b je t de p ré v è n ir  le s  c o m p o rte m e n ts  in f la tio n n is te s  d es  e n ­
t r e p r i s e s ,  p ré s e n té  au  nom  de M. J a c q u e s  C h irac  p a r  M . J e a n -  
P i e r r e  F o u r  c ad e . N9 22. C inqu ièm e le g is la tu r e .  P r e m iè r e  s e - -  
s s io n  du S éna t. 1974-75 . A nnexe du p ro c è s  v e rb a l de la  sé a n c e  - 
du 15 o c to b re  1974.
(13) V id. L o i n° 74-1169 du 30 d é c e m b re  1 9 7 4 .. .
328,
(14) Vid.» Un é lé m e n t de la  lu tte  c o n tre  l 'in f la t io n ; L e  p ro je t  de lo i 
in s t i tu a n t  le  p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . M in is tè re  de l 'E c o n o m ie  
e t  d e s  F in a n c e s . S e rv ic e  de l 'in fo rm a tio n . S. I .  M e s u re s  n o u v e­
l l e s .  -  D ire c t io n  G é n é ra le  d e s  Im p ô ts . -  D iffu sion  1 0 /7 4 /9 , pp . 6
(15) Un e jem p lo  pu ed e  r e s u l t a r  i lu s t r a t iv o  de lo s  e fe c to s  p ro d u c id o s  
en  am b o s  c a s o s .  S upongam os que p a r t im o s  de una s itu a c io n  en  
la  cu a l e l m a rg e n  ob ten id o  p o r  una e m p re s a  d e te rm in a d a  d u ra n ­
te  e l  p e rfo d o  de a p lic a c iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l se a  de 100 u n i­
d a d e s  m ie n t r a s  que e l  m a rg e n  d e l p e rfo d o  a n te r io r  o m a rg e n  de  
r e f e r e n c ia  s e a  de 60 u n id ad es . £1 d é f ic it  de e x p lo tac iô n  del e je ^  
c ic io  p re c e d e n te  a sc ie n d e  a  10 u n id ad es .
a) Si a ju s ta m o s  e l ex ced en te  in f la c io n is ta  a  t r a v é s  de la  
a p lic a c iô n  d e l p o rc e n ta je  c o r r e c to r  (que s e r f a n  la s  10 un id ad es 
de p é rd id a s  o b te n id a s  p o r  la  e m p re sa )  a l m a rg e n  ob ten ido  en  e l 
p e rfo d o  en que se  ex ig e  la  ta s a ,  te n d re n ro s :
e x c e so  de m a rg e n  = m a rg e n  d e l e je r c ic io  de la  ta s a  m in o ra d o  
p o r  la s  p é rd id a s  de e x p lo tac iô n  - m a rg e n  
de  r e f e r e n c ia  = ^(100-10) - 6oJ = 90 -  60 = 
= 30 u n id ad es .
b) S i p ro c e d e m o s  a q u s t a r  e l ex ced en te  in f la c io n is ta  a  - 
t r a v é s  del o tro  p ro c e d im ie n to  que a p lic a  el p o rc e n ta je  c o r r e c ­
to r  a l  e je r c ic io  de r e f e r e n c ia ,  te n d re m o s  que el e x c e so  de m a £  
gen que o b ten em o s de  e s ta  fo rm a  s e r a ;
e x c e so  de m a rg e n  = m a rg e n  d e l e je r c ic io  de la  ta s a  - m a rg e n  de 
re f e re n c ia  au m en tad o  p o r  la  cuan tfa  c o r r e ^  
pond ien te  a la s  p é rd id a s  de ex p lo tac iô n  =
= 1^ 100 -  (60 1 10)j  = 100-70 = 30 u n id a d e s .
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(16) V id. Un é lé m e n t de la  lu t te  c o n tre  l 'in f la t io n : L e  p ré lè v e m e n t 
c o n jo n c tu re l . S e rv ic e  de l 'in fo rm a tio n . M in is tè re  de l 'E c o n o ­
m ie  e t  d e s  F in a n c e s .  -  D ire c t io n  G é n é ra le  d e s  Im p ô ts . D iffu sion  
1 1 /7 4 /9 .
(17) Una ex p o s ic io n  de c u a le s  son  e s to s  su p u e s to s  que b a jo  e l n o m --  
b re  " o t r a s  c o r r e c c io n e s " ,  h a n  sid o  o b je to  de a ju s te  en la  a p lic a  
c iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l en F ra n c ia ,  pu ed e  e n c o n tr a r s e  en : L e 
p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . D ire c t io n  de la  P re v is io n .  D iv is io n  - 
des E tu d es  F is c a le s .  J Y N /l .D . n9 0 8 2 /D .E .F .  M in is tè re  de - -  
l ' E conom ie  e t d e s  F in a n c e s .  13 ja n v ie r  1977
(18) L a  d e lim ita c iô n  de e s te  concep to  segun  la  m o d a lid ad  d e fin itiv a  
que h a  adop tado  en  F r a n c ia  puede v e r s e  en  la  L o i n9 7 4 /1 1 6 9  - 
du 30 d é c e m b re  1974, a r t ic u lo  5.1, 1 . ,  p u b licad a  en e l Jo u rn a l 
O ffic ie l de la  R ep u b liq u e  F r a n ç a i s e  du  3 ja n v ie r  1975
(19) E l to m a r  lo s  g a s to s  de p e r s o n a l  y la s  a m o r tiz a c io n e s  com o fac 
to r e s  r e p r e s e n ta t iv e s  de la s  p o n d e ra c io n e s  d e l fa c to r  t r a b a jo
y c a p ita l s e  debe  a  que p o r  ré g la  g e n e ra l , so n  lo s  dos e le m e n — 
to s  que m e jo r  re f ie ja n  la  im p o r ta n c ia  re la tiv a  que tien e  cad a  - 
uno de e llo s  en  e l p ro c e s o  p ro d u c tiv e .
(20) E s te  p o rc e n ta je  segûn  s e  d e sp re n d e  del a r tfc u lo  9 .1 . b . de la  — 
L o i n9 74 -1169  que e s ta b le c e  la  ta s a  co y u n tu ra l en F ra n c ia ,  s e ­
r a  f ijad o  an u a lm e n te  p o r  la  L ey  y en e l c a so  en que lo s  i n c r e - -  
m en to s  de p ro d u c tiv id ad  de la  e m p re s a  su p e re n  e so s  in c r e m e n ­
to s  m e d io s , p o d râ n  o b te n e r  la  ex enc iôn  to ta l  o p a r c ia l  de la  t a ­
sa  a legando  que e l e x c e so  de m a rg e n  d e te rm in a d o  r é s u l ta  d ire c
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ta m e n te , en  s u  to ta lid a d  o en  p a r te ,  de c ir c u n s ta n c ia s  p a r t ic u -  
la r e s ,  de o rd e n  econom ico  o ju rfd ic o  a je n a s  a  la  p ro p ia  g es tiô n  
de la  e m p re s a  y que ex c luyen  un c o m p o rtam ien to  in f la c io n is ta  - 
de la  m is m a .
(21) E s te  p o rc e n ta je  segûn  re f le ja  e l  a r t ic u lo  9 .1 . c d e l tex to  leg a l 
f r a n c é s . L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974, e s  fijado  a n u a l­
m en te  p o r  le y .
(22) E l v a lo r  de e s te  p o rc e n ta je  fue fijad o  p o r la  L o i nS 74-1169 du 
30 d é c e m b re  1974, en  su  a r t ic u lo  9 .1 1 .c , en  un 5 p o r  100 de los 
s a la r io s  in f e r io r e s  a l  120 p o r 100 de l s a la r io  m fn im o  in te r p r o ­
fe s io n a l S .M .I .C .
(23) V id. P r o je t  de lo i in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t co n jo n c tu re l ayan t 
pou r o b je t de p ré v e n ir  le s  co m p o rte m e n t in f la tio n n is te s  d e s  en ­
t r e p r i s e s ,  envfado a la  C o m m iss io n  des F in a n c e s , du C on trô le  
b u d g é ta ire  e t d es C om ptes économ iques de la  N ation  sous r é s e r ­
ve de la  co n s titu tio n  év en tu e lle  d 'u n e  C o m m iss io n  sp é c ia le  dans 
le  cond itions p ré v u e s  p a r  le  R è g lem en t. S énat. P r e m iè r e  se s s io n  
o rd in a ire .  1974-75, 15 o c to b re  1974.
(24) L oi n9 74-1169  du 30 d é cem b re  1974, in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t 
c o n jo n c tu re l. Jo u rn a l o ff ic ie l de  la  R epub lique  F ra n ç a is e .  3 jan  
v ie r  1975.
(25) Vid. L a m is e  en o u v re  du p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l. D. P . MM. 
C o r te s s e , C aza lo t e t  L a l l ie r .  D iv is io n  des E tu d es F is c a le s .  M i­
n is tè r e  de l 'E c o n o m ie  e t des F in a n c e s .
(26) P a r a  e l c a so  p a r t ic u la r  de F ra n c ia  e s te  p o rc e n ta je  se  co n v ie r te  
en  e l 5% de aq u e llo s  s a la r io s  que e s tân  p o r  debajo  del 120 p o r -
100 del S. M. I. C.
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EL CAMPO DE APLICACION DE LA TASA COYUNTURAL
I. - EN TORNO A LA DENOMINACION DE SU JE TO  PASIVO DE LA 
EXACCION.
L as  co n d ic io n es  de a p lic a c iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l v ien en  
a  e s q u e m a tiz a r  una re a l id a d  c o m p le ja  y a r e s p o n d e r  su c e s iv a m e n te  
a una s e r ie  de p re g u n ta s  re fe re n c e s  a: 7qué e s  la  ta s a  c o y u n tu ra l? , 
?cuândo  se  a p l ic a ? ,  ? com o ? , ? dônde ? , e t c . ,  de m a n e ra  que , una 
d e lim ita c iô n  de la s  co n d ic io n es de a p lic a c iô n  nos p ro p o rc io n a  una - 
re s p u e s ta  p r é c is a  a cad a  una de  la s  c u e s tio n e s  p la n te a d a s .
P re c is a m e n te ,  la  d e lim ita c iô n  d e l cam po  de  a p lic a c iô n  de 
la  ta s a  c o y u n tu ra l, e s  d e c ir ,  la  d e fin ic iô n  de la s  e m p re s a s  que van  
a s e r  so m e tid a s , re sp o n d s  a  la  in te r ro g a n te  r e f e r e n te  a que tipo  de 
un idades p ro d u c tiv e s  van a s e r  lo s  su je to s  p a s iv o s  de la  ex acc iô n . - 
En re a l id a d , e l té rm in o  que e s ta m o s  em p lean d o  no e s  de l todo c o - -  
r r e c to  ya que, sô lo  c a b r ia  h a c e r  r e f e r e n c ia  a l m ism o , en  e l c a so  - 
de t r a t a r s e  de una f ig u ra  im p o s itiv a , y  cuando nos re f e r im o s  a la  - 
ta s a  c o y u n tu ra l, h em o s a f irm a d o  re i te r a d a m e n te  que p o r  su  con figu - 
ra c iô n  y p o r su  p ro p ia  n a tu ra le z a , no se  t r a ta  de un tr ib u to  sino  de 
un in s tru m e n te  nuevo que p re te n d e  h a c e r  f re n te  a la  in f lac iô n  de co£  
te s ,  p o r  lo  que no cabe h a b la r  con p ro p ied ad  de su je to  p a s iv o  cuando 
a lu d im o s a  a q u e lla s  e m p re s a s  que v an  a s e r  so m e tid a s  a la  ex acc iô n . 
E n e s te  sen tid o , y a l ob je to  de h a c e r  un uso  c o r r e c te  de la  te r m in e -  
lo g ia  em p lead a , h a b la re m o s  de e m p r e s a s  su je ta s  a l  pago de la  e x a c ­
c iôn  cuando nos re f ir a m o s  a  aq u e llo s  en te s  p ro d u c tiv e s  que p o r cum  
p li r  unas d e te rm in a d a s  c a r a c t e r i s t i c a s  o e n c o n tr a r s e  en  unas d e te r -  
m in ad as  cond ic iones se  ven so m e tid o s  a l pago de la  ta s a  (1).
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E s ta  a se v e ra c iô n , a n u e s tro  m ode s to  en tende r , se  ve c o - -  
r r o b o ra d a  p o r  los s ig u ie n te s  hechos:
a) E n  p r im e r  lu g a r , sô lo  puede h a b la r s e  de su je to  p a s iv o  
cuando  h acem o s  e x p re s a  r e f e re n c ia  a  la s  p e rs o n a s  f f s ic a s  o ju r id i -  
c a s  que s e  ven  ob lig ad as a l  pago de un tr ib u to , s  in  em b a rg o , p o r  no 
r e v e s t i r  la  ta s a  c o y u n tu ra l ta l  c a r a c te r ,  no ré s u l ta  d e l todo c o r r e c ­
te  u t i l i z a r  e s ta  denom inac iôn  cuando h acem o s  r e f e re n c ia  a a q u e lla s  
en tid ad ea  que quedan o b lig ad as  a  su  pago , s ino  que m â s  b ien  h a b râ  
que r e f e r i r s e  a  aq u e lla s  e m p re s a s  so m e tid a s  a l  cam po  de a p lic a c iô n  
de la  t a s a .  E l su je to  p asiv o  d e l im p u e s to  puede d e f in irs e  com o todo  
aq u e l su je to  ecqnôm ico  que tien e  la  o b lig ac iô n  de c o n tr ib u ir  p o r h a -  
b e r  in c u r r id o  en  un su p u es to  de hecho  a l qu la  le y  im pu ta  e sa  o b l i­
gaciôn  t r ib u ta r ia .  Sin em b arg o , p o r no te n e r  la  exacc iôn  co y u n tu ra l 
e s te  c a r a c t e r  t r ib u ta r io ,  no puede h a b la r s e  p ro p ia m e n te  de su je to  - 
p a s iv o  que tien e  la  ob ligac iôn  de c o n tr ib u ir  (2).
b) De la  m ism a  m a n e ra , tam poco  puede h a b la r s e  en n u e s ­
tr o  c a so  de su je to  p as iv o , com o aq u e l su je to  que re f le ja  una c a p a c i-  
dad  de pago c u a lq u le ra  que se a  au  m a n ife s ta c iô n . E n  e s te  se n tid o , - 
conv iene  r e c o r d a r  que uno d e  lo s  p r in c ip io s  que r ig e n  todo o rd e n a - -  
m ien to  t r ib u ta r io  es e l de la  equ idad  y la  ju s t ic ia  en e l re p a r to  de la  
c a rg a  t r ib u ta r ia ,  y p a ra  h a c e r  re a l id a d  ta l  p r in c ip io  se  ha ven ido  
u tiliz an d o  com o c r i te r io  dom inan te  e l de la  cap ac id ad  de pago, de m a  
n e ra  que, sôlo pueden in c u r r i r  p o ten c ia lm en te  en  e l pago de un t r ib u  
to  aq u e llo s  en tes  f ts ic o s  o ju r fd ic o s  que re f le je n  de a lguna  fo rm a  su  
cap ac id ad  co n tr ib u tiv a  f r e n te  a la  H acienda. P e ro  e s te  no es  e l c a - -  
so en que se  en cu en tra  la  ta s a  co y u n tu ra l p u esto  que su  fin a lid ad  no 
es d e t r a e r  re c u r s o s  de aq u e lla s  p e rs o n a s  que re f le je n  una e sp e c ia l
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cap ac id ad  eco n o m ica , y  p o r  lo  tan to , re s u ite  de ju s tic ia  ex ig irle  
su  a p o rta c iô n  a l a ce rv o  com ûn. P o r  e l c o n tra r io , la  ta s a  coyuntu­
r a l  no to m a com o m ovil p a ra  su  ap lic ac iô n  lo s  d is tin to s  in d ic e s , - 
v a lo re s  o concep to s que p u d ie ran  r e f le ja r  de algôn m odo e s ta  s itu a  
ciôn  de  lo s  su je to s  a  lo s  que se  le  a p lic a , sino  que tien e  com o f in a ­
lidad  b â s ic a  y p r im o rd ia l  e v ita r  que se  con stitu y an  en c a u sa n te s  di 
re c to s  d e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  v ia  c o s te s , que e s tâ n  padeciendo  
desd e  1974 la  m a y o r p a r te  de  lo s  p a fse s  o c c id e n ta le s .
P o d r ia  a rg u m e n ta r s e  que, en alguna m ed id a , a lgunos im ­
pu esto s p ro d u cen  e fec to s  p o s itiv e s  en  o rd en  a  f r e n a r  la  in flac iô n . - 
P e n se m o s  en e s te  sen tido  en aq u e llo s  que debido a  su s  c a r a c te r f s t i -  
cas  de flex ib ilid ad  y e la s tic id a d  a p o rta n  una buena d o sis  e s ta b il iz a -  
d o ra  a l  s is te m a  econôm ico  en e tap a s  de d e se q u ilib r io s  (3). Sin e m - - 
b a rg o , e l ra zo n am ien to  no e s  vâlido  p o r cuanto , n i puede d e c ir s e  - -  
que un tr ib u to , c u a lq u ie ra  que sea  su  n a tu ra le z a  o fin a lid ad , no t i e ­
ne en cu en ta  en m a y o r o m en o r m ed ida  la  capacidad  de pago de lo s  
fu tu ro s  co n tr ib u y en tes  a la  h o ra  de e s ta b le c e r s e  (co sa  que no o c u --  
r r e  cuando se decide  im p lan ta  r la  ta s a  coyun tu ra l com o m ed id a  an - 
ti in f la c io n is ta ) , ni tam poco  puede id e n tif ic a rs e  e l pape l que juegan  
lo s  im p u esto s  f lex ib le s  en su  lucha  c o n tra  la  in flac iôn  con e l pape l 
que juega  la  exacciôn , ya que m ie n tra s  aquellos d e s a r ro l la n  su s - 
e fec to s  d e n tro  de un contex to  in f la c io n is ta  cuando e s ta  tien e  c o m o - 
cau sa  p r im o rd ia l un ex ceso  de d em an d a , la  ta s a  n ace  com o in s t r u - -  
m en to  de lu ch a  c o n tra  la  in flac iô n  de c o s te s , que com o sab em o s , - -  
con tien s c a r a c te r i s t i c a s  y  e lem en to s  p ro p io s  en su  d in âm ica  c la r a -  
m en te  d ife re n c ia d o s  de la  in flac iô n  de dem anda (4).
A sf p u es , e s te  segundo argum ente  que m an e jam o s nos v iens 
a  m o s tr a r  el c a r a c te r  d ife re n c ia d o r e n tre  los im p u esto s y la  ta s a  co
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n tu r a l  en  o rd e n  a  uno de loa p r in c ip io s  r e c to r e s  que co n d ic io n an  
do o rd e n a m ie n to  im p o s itiv o , co m o  es  e l  de la  eq u id ad , en  cuyo -  
u m p lim ie n to  se  e x ig e  la  co n s id e  ra c io n  e n  a lg u n a  fo rm a  de la  cap a  
id a d  de pago  de  lo s  su je to s  p a s iv o s , de m a n e r a  que no s e  puede 
a b la r  d e  s u je to  p a s iv o  s i  no m u e s t r a  una  m a n ife s ta c iô n  de d ich a  ca  
a c id a d . E n  ta n to  que  la  ta s a  p e r s ig u e  com o fin a lid a d  e s e n c ia l  d is -  
ip l in a r  e l c o m p o r ta m ie n to  de a q u e lla s  e m p r e s a s  que r e f le ja n  una - 
c tu a c io n  c la r a m e n te  in f la c io n is ta  con  in d ep en d e n c ia  de s u  c a p a c i-  
ad  e c o n o m ic a , y se  d ir ig e  a  a q u e lla s  en tid ad ea  que re b a s a n  lo s  l i -  
i t e s  d is c ip l in a r io s  im p u e s to s  en lo  que a l c re c im ie n to  de su  e x c e -  
o de m a rg e n  se  r e f ie  r e ,  s in  te n e r  en  cu e n ta  p a ra  n ad a  n inguna m a -  
'f e s ta c io n  de su  c a p a c id a d  eco n o m ica . E n  b a se  a  e s ta s  a rg u m e n ta -  
io n es  nos ap o y am o s p a ra  a f i r m a r  que no e x is te n  c r i te r io s  vâ lido  s 
a r a  a f i r m a r  que e x is te  su je to  p a s iv o  cuando  nos re f e r im o s  a l con- 
to  de e m p r e s a s  que e s tâ n  so m e tid a s  a l pago de la  ta s a  p o r cu an - 
no se  le s  o b lig a  en  funciôn  de  su  c a p a c id a d  eco n ô m ica  s in o  en  - -  
nc iô n  de  su  a c ti tu d  con re s p e c to  a l  a lz a  en lo s  p re c io s .
c) No o b s ta n te , p o d r ia  a d u c ir s e  en  c o n tr a  d e  e s ta  a s e v e r a -  
iô n  e l hech o  d e  q u e , no todo  su je to  p a s iv o , en  e l c a so  de lo s  im p u e^  
s in d i r e c to s ,  r e f le ja  una cap a c id a d  de pago sin o  que a v e c e s  v ie - -  
n a  d e s e m p e n a r  un pap e l de s u s titu to  que se  r e la c io n a  d ir e c ta m e n  
con la  A d m in is tra c iô n  T r ib u ta r ia  p o r ra z o n e s  m e ra m e n te  a d m i- -  
s t r a t i v a s ,  p e ro  s in  que se a n  re a lm e n te  la s  que e s tâ n  o b lig ad as  a l 
go d e l im p u e s to  n i se a n  la s  que m u e s t r a n  una e s p e c ia l  cap ac id ad  
c o n ô m ic a . E n  e s to s  c a so s  se  h a b la  de su je to  p a s iv o  s u s titu to  de l 
n tr ib u y e n te  p o r  lo  que p o d r ia  h a c e r s e  e x te n s iv a  la  d en o m in ac iô n  - 
su je to s  p a s iv o s  a  a q u e lla s  e m p r e s a s  que e s tâ n  so m e tid a s  a l  pago 
la  ta s a  a p e s a r  de no p e r s e g u ir  e s ta  g r a v a r  una m a n ife s ta c iô n  de
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re n ta  o r iq u e z a , p u esto  que com o acab am o s de d e c ir ,  no s ie m p re  
e l su je to  p as iv o  re f le ja  una cap ac id ad  de pago,
E l a rg u m en to  puede s e r  vâ lido  en  p rin c ip io , p e ro  p e rs o n a l-  
m en te  c re e m o s  que tam p o co  co n stitu y e  una b a s e  s e r ia  que p e rm ita  
ab an d o n ar n u e s tro  c r i t e r io  en e l sen tid o  de no a p l ic a r  ta l  d enom ina- 
c io n  a l conjunto  de  e m p r e s a s  so m e tid a s  a  la  ex acc io n . Y d ec im o s - 
e s to  p o r que, e l  concep to  de su je to  p a s iv o  su s titu to  d e l co n tr ib u y en - 
te  su rg e  p a ra  aq u e llo s  im p u esto s  que se  tr a s la d a n  d esd e  lo s  su je to s  
que lo s  pagan  y se  re la c io n a n  d ire c  ta m e n te  con la  H acienda h a s ta  
lo s  su je to s  que re a lm e n te  lo  so p o r ta n  po r s e r  lo s  v e rd a d e ro s  p o se e -  
d o re s  de la  m a n ife s ta c iô n  de re n ta , gasto  o r iq u e z a  que p re te n d e  s e r  
g rav ad a . En e s te  sen tid o , sô lo  puede h a b la r s e  de su je to  p as iv o  s u s ­
titu to  en a q u e lla s  f ig u ra s  que tr a s la d a n  la  c a rg a , s in  e m b a rg o , p o r 
la  p ro p ia  n a tu ra le z a  que tien e  la  ta s a ,  su  fin a lid ad  e s  que el pago de 
la  exacc iôn  sea  so p o rtad o  en su  in te g rid a d  p o r aque l g rupo  de en tida  
d es p ro d u c tiv e s  que in c re m e n ta n  su s  m â rg e n e s  p o r en c lm a  de c ie r -  - 
to s  u m b ra le s  e s ta b le c id o s  com o lim i te s  sin  que pueda s e r  t r a s la d a d a  
h a c ia  lo s  c o n su m id o re s  f in a le s  a t r a v é s  de una sub ida en lo s  p re c io s  
(5).
A s i p u es , tam p o co  puede s o s te n e r s e  b a jo  e s ta  p e rs p e c tiv a  
la  d en om inac iôn  de su je to s  p as iv o s  a  aq u e lla s  e m p re s a s  o en tid ad es 
que e n tra n  d e n tro  del cam po de a p lic a c iô n  de la  ta s a  co y u n tu ra l.
II. -  E L  CAMPO DE APLICA CION : PR O B LEM A S QUE PLA N T EA
Uno de lo s  p ro b le m a s  que m a y o re s  c o n tro v e rs ia s  ha p lan tea  
do e n tre  lo s  e x p e rto s  que han c o n s id e ra d o  e l te m a , es e l re f e re n te  a
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que c r i te r io s  d e b e r ia n  s e r  m anejados p a ra  d é l im i tâ t  e l âm bito  de 
ap licac iô n  de la  ta s a  coyun tu ra l.
L os o b s tâcu lo s  m a y o re s  s u rg e n  en  ta n te  no se  puede e s ta -  
b le c e r  un hecho  im pon ib le  que d e te rm in e  el n ac im ien to  de la  o b liga- 
c iân  a l pago, p e r  cuanto , com o hem os dicho, la  ta s a  no tiene  c a râ c -  
t e r  im p o sitiv o . E s p ré c is e  p u es , e s ta b le c e r  unos c r i te r io s  que d e - -  
te rm in e n  que e m p re s a s  d e b e rân  s e r  so m e tid a s  a  la  exacciôn , c r i t e ­
r io s  que h a b râ n  de f i ja r s e  en  f  une ion d e l c a r â c te r  in f la c io n is ta  que 
la s  e m p re sa s  r e p re s e n ta n  y que m uy  p ro b ab lem en te  s e râ n  d is tin to s  
segun vo lum en, ra m a s  y s e c to re s  in d u s tr ia le s .
P e ro  a l m a rg e n  de e s to s  p r im e ro s  e sc a lo n e s  que o b s ta c u li-  
zan  el r e c o r r id o  y so lu c iô n  de e s te  p ro b lem a , con a n te r io r id a d  se - 
p lan tea  la  n e c e s id a d  de sa b e r  s i la  ta s a  co y u n tu ra l d eb e ria  s e r  una 
exacciôn  que re c a y e a e  so b re  todas y cada  una de la s  e m p re sa s  que 
in te g ra n  la  econom ia  naciona l, c u a lq u ie ra  que se a  su ob jeto  y ta m a - 
Ko, o p o r el c o n tra r io , solo debe r e c a e r  so b re  un grupo d e te rm in a -  
do que son  la s  que re p re s e n ta n  en m ay o r m ed ida  el c a r â c te r  in f la - -  
c io n is ta  que se  le s  im pu ta .
En r e a lid ad , y com o ha venido o cu rr ie n d o  con a n te r io r e s  - 
cu e s tio n es , la s  so luc iones re s u lta n  c o n tro v e rtid a s  o a l m enos ca ren  
te s  de exc lu s iv id ad  po r cuanto  son v a r io s  lo s e fec to s que se p ro d u --  
cen  y lo s cond ic ionam ien to s que se  m anejr.n .
Una p r im e ra  ap ro x im ac iô n  a l tem a , exige que, tan to  por - 
p u ra  log ica  com o p o r  e s t r ic ta  ju s tic ia ,  d e b e ria n  s e r  la  to ta lid ad  de 
lo s  agen tes  p ro d u c tiv es  e x is ta n te s  en  la  econom ia  naciona l lo s  que
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q u e d a se n  su je to a  p o te n c ia lm e n te  a l pago d e  la  ta s a  en  cuan to  su s  rejs 
p e c tiv o s  e x c e d e n te s  de m a rg e n  t r a s p a s a s e n  e l l im i te  f ijad o  com o m a  
x im o , re b a s a d o  e l c u a l p u d ie ra n  d e s e n c a d e n a r s e  n u ev as  c o r r ie n te s  
a lc i s t a s .
E s ta  p o s tu ra  p a re c e  la  m a  s ra z o n a b le  y  ju s ta  ya que, ai el 
c r i t e r io  do m in an te  que ha p re v a le c id o  a la  h o ra  de d is e f ia r  e s te  n u e - 
vo m ed io  de lu ch a  c o n tra  la  in f la c iô n  ha  s id o  e l de  im p u ta r  buena - - 
p a r te  de la  cu lp a  p o r  la s  su b id a s  en  lo s  p r e c lo s  a l  c o m p o rta m ie n to  
de la s  p ro p ia a  e m p r e s a s  que p e rm ite n  in c re m e n to s  en  su s  v a lo re s  - 
a fiad idos p o r  e n c im a  de lo s  e s tim a d o s  com o  e s t r ic ta m e n te  n e c e s a - -  
r io s ,  p a re c e  ra z o n a b le  h a c e r  r e c a e r  la  c a rg a  d e  la  e x a c c iô n  s o b re  
to d as  y cada una de e lla s  a l  m a rg e n  de su  a c tiv id a d  y de su  vo lum en  
o tam aS o .
Ni la  lô g ic a  n i la .e q u id a d  a c o n se ja n  la  e x c lu s io n  de la s  e m ­
p r e s a s  m en o s im p o rta n te s  del cam po de  a p lic a c iô n  de la  ta s a  coyun ­
tu r a l  (6). A l c o n tr a r io , lo  m a  s d e se a b le  y a p ro p ia d o , d e sd e  e s te  
punto  de v is ta , s é r ia  que to d a s  e l la s  s in  e x cep c iô n  q u e d a se n  in c lu i- -  
d a s  d e n tro  d e l m ism o  c o n v ir tié n d o se  en p o te n c ia le s  su je to s  o b lig a --  
dos a l pago.
P o r  o tro  lad o , una d is c r im in a c iô n  a fa v o r  de unas y  en  co n ­
t r a  de o t r a s ,  c u a lq u ie ra  que fu e se  e l c r i t e r io  u ti liz a d o , p ro v o c a r fa  - 
g ra n d e s  p ro b le m a s  de f r a u d e  en  e l sen tid o  de  que a q u e lla s  e m p re s a s  
que le g a lm e n te  q u e d a ra n  su je ta s  a la  e x acc iô n  p ro v o c a r îa n  c u a lq u ie r  
tipo  de re la c iô n  con a q u e lla s  o t r a s  que h u b ie se n  quedado e x e n ta s  a l - 
ob je to  de t r a s la d a r  su s  c re c im ie n to s  de m a rg e n  y de e s te  m odo, a - 
t r a v é s  de o p e ra c io n e s  f ic t ic ia s  o r e a le s ,  e s c a p a r  a l  pago de  la  ta s a .
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U na g e n e ra l iz a c iô n  d e l cam po de a p lic a c iô n  e v i ta r ia  e s te  tipo  de - -  
p ro b le m a s  im p id ien d o , p o r  un lad o , la  p é rd id a  de e f ic a c ia  en  la  con 
se c u c iô n  de su  o b je tiv o  que la  ta s a  p e rs ig u e , y p o r  o tro , la s  p o s i - -  
b le s  in ju s t ic ia s  que ta l  t ip o  de f r a u d e  lie  v a r ia  co n sig o .
P e r o  s i  b ien  re s u lta n  c la r o s  y  ta  ja n te s  lo s  ra z o n a m ie n to s  
que en  fa v o r  de la  g e n e ra lid a d  d e l cam po  de a p lic a c iô n  h em o s v e n i­
do dando h a s ta  aqu i, su rg e n  v iv as  d ife re n c ia s  cuando  se  t r a t a  de d i-  
lu c id a r  q u ié n e s  son  d e n tro  d e l s e c to r  p ro d u c tiv o  lo s  v e rd a d e ro s  a r ­
t i f ic e s  de la  in f la c iô n , y p o r tan to , lo s  v e rd a d e ro s  ob ligados a l  pago  
de la  ta s a .
L a s  p o s tu ra s  son  d iv e r s a s  y se  m u ev en  d esd e  lo s  a u to re s  - 
que c o n s id e ra n  que la s  con d ic io n es de m e rc a d o  en que se  d e se n v u e l 
ven  cad a  g rupo  de e m p re s a s  son  ra d ic a lm e n te  d is tin ta s  segûn  su  ta -  
m afio y s e c to r  a  a q u e llo s  o tro s  que e n m a rc a n  to d as  e lla s  d e n tro  de - 
un m ism o  co n tex to  y u n ifo rm an  su  c o m p o rta m ie n to .
L o s  e fe c to s  que se  de r i  van  son  d is tin to s  segun  p a r ta m o s  de 
uno u o tro  su p u es to . En e fec to , s i  c o n s id e ra m o s  que d e n tro  de la  - -  
eco n o m ia  n ac io n a l la s  co n d ic io n es en que se  d e sen v u e lv en  la s  d is t in  
ta s  e m p r e s a s  son d ife re n te s , e l p a p e l que pueda d e se m p e fia r  c a d a  -  
una de e lla s  en lo  que re s p e c ta  a  la  d in àm ica  in f la c io n is ta  s e r a  r a - -  
d ic a lm e n te  d is tin to  y v e n d ra  s ie m p re  cond ic ionado  p o r la  p ro p ia  con  
f ig u ra c iô n  d e l tip o  de m e rc a d o  en e l que se  d esen v u e lv en . A si, aqu£  
l ia s  u n id ad es  p ro d u c tiv a s  que se  e n c u e n tre n  in m e r s a s  en  un m e r c a ­
do co m p é titiv e  y en donde la  c o n c u r re n c ia  se a  una de la s  n o ta s  caraç^ 
te r iz a d o r a s  d e l s e c to r ,  se  v e r  an o s te n s ib le m e n te  1 im ita  d as  en  su  a c -  
tu ac iô n  de fo rm a  que lo s  a u m en to s  de m a rg e n  que se  r e f le je n  en  su ln
341.
d a  de lo s  p re c lo s  f in a le s  se  v e râ n  g ran d em en te  cond icionados p o r  - 
l a  p ro p ia  co m p e ten c ia  s i  no q u ie re  v e r  com o p a r te  de su  dem anda e s  
a b so rb id a  p o r  o tr a s  un idades que o fre c e n  p re c lo s  m e n o re s . E l p ro -  
p io  contex to  d e l m e rc a d o  en  que d e s a r ro l la n  au  ac tiv id ad  ac tu a  a  m o ­
do de fre n o  im pid iendo  que lo s  au m en to s  de m a rg e n  se  tra d u z c a n  en 
su b id a s  de p re c lo s ,  sa lvo  en  c a so s  de e s t r ic t a  n e c e s id a d , p o r  una s^  
r i e  de ra z o n e s  que ya hem os co n s id e rad o  en  cap itu le s  a n te r io r e s  c o ­
m o pueden s e r ;  aum en to  de l p re c io  de loS in p u ts , aum en to  del c o s te  
de lo s  f a c tu re s ,  c re c im ie n to s  de p ro d u c tiv id ad , e tc .
B ajo e s ta s  co n sid e rac io n es ; y que en  la  m ay o r p a r te  de la s  
eco n o m ias o c c id e n ta le s  co inc iden  con  lo  que se  denom ina pequefla y 
m ed ian a  e m p re sa , p a re c e  razo n ab le  ab an d o n ar e l c r i te r io  de g e n e ra ­
lid a d  que hem os venido m an te  n ie  ndo a n te r io rm e n te  p a ra  in c lin a  rn o s  - 
p o r  aque l o tro  que e s ta b le c e  la  n e c e s id a d  de in c lu ir  d en tro  del cam po 
d e  a p lic a c iô n  de la  ta s a  sô lam en te  a  a q u e lla s  e m p re s a s  que p o r su  
tam an o  y p o r el s e c to r  o ra m a  en que d e s a r ro l la n  su  ac tiv id ad  no re £  
ponde a  la s  c a r a c te r i s t i c a s  de un m e rc a d o  de co m p e ten c ia , s ino  que 
a c tu a n  en cond ic iones de m onopolio , duopolio  u o ligopolio  de m a n e ra  
que pueden a fe c ta r  e l p re c io  de su s  ou tpu ts s in  que p o r e llo  vean  d e^  
p la z a r s e  su dem anda h a c ia  o tr a s  u n id ad es , y p o r  lo tan to , vean  re d u  
c id o s  su s  b en e fic io s .
N o rm alm en te  e s te  segundo  grupo  de e m p re s a s  que e scap an  
a cond ic iones co m p e titiv as  de m e rc a d o , su e len  id e n tif ic a rs e  con aqu^ 
l i a s  que p o r su  vo lum en de v en tas  y tam aR o a b so rb e n  g en e ra lm en te  - 
to d a  la  dem anda de fo rm a  que pueden m a n ip u la r  el p re c io  s in  el r ie ^  
go de v e r  com o se  red u ce  aq u é lla  p o r  a b so rc iô n  de o tra  e m p re sa . En 
e s ta s  c ir c u n s ta n c ia s , lo s  o b stâcu lo s  que el p ro p io  m ercad o  im pone -
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co n  v is ta  a  f r e n a r  lo s  in c re m e n to s  de v a lo r  aR adido que no se  c o r r e ^  
pondan  con  au m en to s  r e a l e s  de p ro d u c c io n  o que no re sp o n d an  a c a u ­
s a s  ju s ti f ic a d a s ,  son  m in im o s . L a  e m p re s a  m o n o p o lis tic a  u  o ligopo  
l i s t i c a  s e  v e r  a  en  co n d ic io n es  m u ch o  m a s  fa v o ra b le s  que a q u e lla s  — 
o t r a s  que a c tu a n  en co n d ic io n es  c o m p e tit iv a s  p a ra  r e a l i z a r  c r e c i - -  
m ie n to s  de m a rg e n  que t r a s la d a  a  lo s  p re c io s  f in a le s ,  y  p o r  lo  ta n to , 
su  tr a ta m ie n to  d ebe  s e r  d is t in to  p o r  cu an to  en traR a  un v e rd a d e ro  p e -  
l ig ro  que co n d ic io n a  la  su b id a  de lo s  p r e c io s .
L o s ra z o n a m ie n to s  so n  v a lid o s , so b re  todo , en lo  que co n - 
c ie rn e  a  e s ta b le c e r  un tr a ta m ie n to  d is tin to  a  la s  g ra n d e s  e m p r e s a s  
y a la s  pequefias y m e d ia n a s  e m p r e s a s  ya  que, segûn  lo e x p u esto , -  
poca  c u lp ab ilid ad  c a b r fa  im p u ta r  a  e s ta s  en lo  que a  su  c o m p o r ta - - 
m ien to  in f la c io n is ta  se  r e f ie r e ,  y  s f  en cam b io , c a b r ia  h a c e r  re s p o n  
s a b le s  d i r e c ta s  de lo s a u m e n to s  e x c e s iv o s  de lo s  co m p o n en tes  d e l - 
v a lo r  anad ido , a  a q u e lla s  o t r a s  que p o r su  v o lum en  y cap ac id ad  se  - 
d e sen v u e lv en  en co n d ic io n es  no c o m p e tit iv a s . A sf p u e s , b a jo  e s ta  s ^  
gunda p e rs p e c tiv a , no p a re c e  a e o n se ja b le  g e n e ra l iz a r  e l cam p o  de - 
a p lic a c iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l a  todo tipo  de e m p re s a  sino  que h a - -  
b r i a  que e x c lu ir  d e l m is m o  a  a q u e lla s  que d e s a r r o l l a s e n  su  a c tiv id a d  
en co n d ic io n es que se  a s e m e je n  a  la s  de una eco n o m ia  c o m p e titiv a  y 
p o r  e l c o n tr a r io ,  r e d u c i r  e l cam p o  de a p lic a c iô n  sô lo  a  a q u e lla s  o t r a s  
que d e sen v u e lv en  su  g e s tio n  en un m e rc a d o  m onopo lftico  u o lig o p o lis -  
tico .
R e a lm e n te , e s ta  a rg u m e n ta c iô n  no d e ja  de s e r  s im p l is ta  b a ­
jo  la  p e r s p e c tiv a  que la  h em o s c o n s id e ra d o  s i  te n e m o s  en  cu en ta  que 
la  m a y o r  p a r te  de la s  e m p r e s a s  que a c tu a n  bajo  co n d ic io n es  no c o m ­
p e ti t iv a s  re v is te n  el c a r â c t e r  de e m p re s a s  p û b lic a s  o s e rv ic io s  p û b ^  
COS en la s  que lo s  p re c io s  son  p re c io s  pû b lico s o p re c io s  p o li tic o s  - -
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que no re sp o n d e n  a  lo s  m ism o  s c r i te r io s  que la s  e m p re s a s  p r iv a - -  
d a s . B a jo  e s ta  p e r s p e c t iv a , e s  év id en te  que lo s  in c re m e n to s  produci_ 
do s en  e l v a lo r  aR adido, y  en  c o n se c u e n c ia , en  e l m a rg e n , no encuen  
t r a n  su  ju s ti f ic a c iô n  en  un c re c im ie n to  d e l b é n é fic ié  v ia  p re c io s  pue£ 
to  que é s to s  qu ed an  so m e tid o s  a  c r i t e r io s  d is tin to s  a  lo s  d e l m e r c a ­
do. P o r  o tro  lad o , tam p o co  pu ed e  a f i r m a r s e  ro tu n d a m e n te  que la s  - 
e m p re s a s  que ac tu a n  en  co n d ic io n es  m i s  c o m p e tit iv a s  s e  v ean  a je  — 
n as  a todo p ro ta g o n ism o  en  e l p ro c e s o  in f la c io n is ta , p u es to  que c o ­
m o se  h a  c o m p ro b ad o  en  F r a n c ia ,  g ra n  p a r te  d e  la s  c a ta lo g a d a s  co ­
m o pequeR as y m e d ia n a s  e m p r e s a s  han  a p ro v ech ad o  lo s  au m en to s  - 
de p re c io s  e x p e rim e n ta d o s  en  lo s  in p u ts  que u ti l iz a n  en su s  p r o c e - -  
so s  p ro d u c tiv e s ; a  s a b e r ,  m a te r i a s  p r im a s ,  p ro d u c to s  in te rm e d io s ,  
e tc . , p a r a  p ro v o c a r  su b id as  m a y o re s  en lo s  p re c io s  de su s  ou tpu ts 
que la s  e x p e r im e n ta d a s  en e l to ta l  de su s  c o s te s  (7).
E n c u a lq u ie r  c a s o , d e sd e  un punto  de v is ta  p ra g m â tic o , 
n inguna de e s ta s  han  sido  la s  ra z o n e s  m a n e ja d a s  a la  h o ra  de adop- 
t a r  una d e c is io n  f in a l en to r  no a  cu â l d e b e r ia  s e r  el cam po  de  a p l i ­
c ac iô n  de la  ta s a  c o y u n tu ra l en  e l  v ec in o  p a fs . E l g rupo  de e s tu d io s  
(8) ha ac o n se ja d o  d é l im ita r  e l âm b ito  de  a p lic a c iô n  de la  e x acc iô n  a 
la s  e m p r e s a s  m â s  im p o r ta n te s ,  no p o r la s  ra z o n e s  que hem os v e n i­
do u tiliz an d o , s ino  p o rq u e  no s é r ia  r e a l i s t a  a p l i c a r  la  ta s a ,  p o r  una 
p a r te ,  a  a q u e lla s  en tid a d e s  que a  e fe c to s  de su  liq u id a c iô n  no e s tâ n  
en co n d ic io n es o e s tâ n  m a l p r e p a r a d a s  p a ra  e s tu d ia r  la  evo luc iôn  de 
su  m a rg e n , y  p o r o tr a ,  p o r ra z o n e s  a d m in is tr a t iv a s  y de e f ic a c ia  - 
en la  g e s tiô n  de la  ex a c c iô n  p o r  cuan to  la  p ro p ia  A d m in is tra c iô n  se  
v e r ia  d e sb o rd a d a  con e llo  y e s  p r e f e r ib le  l im i ta r  e l n u m é ro  de d eu - 
d o re s  en  lu g a r  de s o m e te r  a una m u ltitu d  de e m p r e s a s  con e l c o n s i-
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gu ien te  f r a u d e  que la  f a l ta  de  c o n tro l o c a s io n a r fa .  E s ta s  c o n s id é ra -  
c lo n es  p ra g m â tic a s  han  ac o n se ja d o  a b a n d o n a r lo que se  c o n s id e ra b a  
d e se a b le  p a r a  a d o p ta r  lo  que se  ha e s tim a d o  com o m â s  fa c tib le , en 
e l sen tido  de que . la  m a y o rfa  de la s  peque tias y m e d ia n a s  un idades 
p ro d u c tiv a s  no e s tâ n  en l a  m a y o r  p a r te  de lo s  c a s o s  en cond ic iones 
de p o d e r a n a l iz a r  con  p re c is io n  lo s  in c re m e n to s  p e riô d ic o s  que va  - 
ex p e rim en tan d o  su  v a lo r  aR adido, deb ido  a  d if ic u lta d e s  o r ig in a d a s  - 
p o r  c a re n c ia  de in fo rm a c iô n , d o cu m en tac iô n  y e s ta d is t ic a s  com o es  
u su a l p a ra  e s te  tipo  de e m p r e s a s .  Al m is m o  tiem p o , la  p ro p ia  A d­
m in is tr a c iô n  no d ispone  s ie m p re  de lo s  e lem eiito s  e fec tiv o s  su - 
f ic ie n te s  p a r a  c o n o ce r e l fun c io n am ien to  y p o d e r e fe c tu a r  e l  co n tro l 
de e s te  con jun to  de e m p re s a s  que p o r su  d im en siô n  y m u ltitu d  e s c a ­
pan  a una c u a n tif ic a c iô n  p o r p a r te  de la s  a u to r id a d e s  a d m in is t r a t i - -  
v a s .
F in a lm e n te , se  ha venido b a ra ja n d o  p o r  p a r te  del grupo de 
t r a b a jo  (9), un a rg u m e n te  m â s  en  apoyo d e l c r i te r io  p ra g m â tic o , - -  
que ha  c o n s id e ra d o  la  n e c e s id a d  de d é lim ita  r e l cam po de ap lic ac iô n  
de la  ta s a  sô lo  a  la s  e m p r e s a s  que a lc a n c e n  d e te rm in a d a s  d im e n s io -  
n e s . S iendo la  f in a lid ad  p r im o rd ia l  de la  e x acc iô n  h a c e r  f r e n te  a  la  
in flac iô n  a c tu a l que p ad ecen  la s  eco n o m ias  d e s a r ro l la d a s  t r a s  la  cri^ 
s is  s u rg id a  en  o c to b re  de  1973, su  o b je tiv o  e s  re a lm e n te  de c a r â c te r  
m as  econôm ico  que f i s c a l  p u es to  que no p re te n d e  n inguna re c a u d a - -  
c iôn  sino co n d ic io n a r una co n d u cta  te n d e n te  a c o n se g u ir  la  fin a lid ad  
p e rs e g u id a . E n e s te  se n tid o , r é s u lta  ra z o n a b le  no a p l ic a r  la  ta s a  - -  
m âs  que a a q u e lla s  e m p re s a s  que p o r su  tam aR o y d im en sio n s  s p u e ­
de p re s u m ir s e  que ju eg an  un pap e l p ré p o n d é ra n te  en la  f i ja c iô n  de - 
la s  re n ta s  y en  la  d e te rm in a c iô n  de lo s  p r e c io s  (10). R é su lta  pues - 
com plejo  y d if ic il d e te rm in a r  cu à le s  son  a q u e lla s  un idades que p u e -
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den  r e s u l ta r  s ig n if ic a tiv a s  en. e l p ro c e s o  In f la c io n is ta  en funciôn  de 
su  tam aR o o vo lum en  de negoc lo , puesto  que una vez  re s u e lto  e s te  
p r im e r  o b stâcu lo  c o n s is te n te  en d e l im ite r  e l cam p o  de a p lic a c iô n  de 
la  ta s a  c o y u n tu ra l, e l segundo  p ro b le m a  que se  s u s c i ta  e s  e l de e le -  
g ir  lo s  c r i te r io s  que nos s i rv a n  p a ra  d e te r m in a r  que e m p r e s a s  a l - -  
can zan  la  d im en siô n  n e c e s a r ia  p o r  e s t im a r  que  su  p ap e l en  la  econo 
m ia  e s  s ig n ific a tiv o  en  o rd e n  a  la  fo rm a c iô n  de lo s  p re c lo s .  E s te  S£ 
r â  e l ob je to  de n u e s tro  e s tu d io  en el ep fg ra fe  s ig u ie n te :
III. -  CRITERIOS DE D ELIM ITA CIO N .
C om o acab am o s de e x p o n e r, la  d if ic u lta d  m a y o r  que su rg e  
a la  h o ra  de a b o rd a r  el e s tu d io  y so lu c iô n  de la  c u e s tiô n  que nos - -  
ocupa, e s  e l de e n c o n tra r  v a lo r e s  o d a to s  que r e s u l te n  r e p r e s e n ta -  
tiv o s  del p eso  e sp e c if ic o  que tie n e  la  unidad p ro d u c tiv e  en la  a c t iv i­
dad  econôm ica  y que al m ism o  tiem p o  nos m u e s tr e  e l  pape l que d e -  
sem pefia  en la  d in âm ica  in f la c io n is ta .
P a r a  e llo , ten em o s  que p a r t i r  d e l su p u es to  que h em o s acep  
tad o  p re v ia m e n te  com o h ip ô te s is , de que son la s  g ra n d e s  e m p re s a s ,  
m ed id a s  e s ta s  p o r  su s  d im e n s io n e s , la s  que re a lm e n te  se  e r ig e n  en 
e l m o to r  que en una eco n o m ia  de m e rc a d o  r e p a r te  r e n ta s  y  e s ta b le ­
ce p re c io s .  P a r t ie n d o  de e s te  su puesto , r é s u l ta  év id en te  la  im p o r - -  
ta n c ia  de ta ie s  ag e n te s  en la  fo rm a c iô n  de lo s  p re c io s  y en la  ev o lu ­
c iôn  que e x p e rim e n ta n . Sin e m b a rg o , aunque h em o s p a r t id o  de una 
h ip ô te s is  que excluye  d e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  a la s  e m p re s a s  de - 
pequefias d im e n s io n e s , lo s  m a y o re s  in co n v en ien te s  se  p lan tean  ah o - 
r a  cuando n e c e s ita m o s  e s c o g e r  lo s  in d ic e s  o v a lo re s  m âs  r e p r e s e n ­
ta t iv e s  de d ich as  d im e n s io n e s  p u es to  que son  v a r io s  y m u ltip le s  lo s  
que pueden s e r  u tiliz ad o s  a ta ie s  e fec to s .
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L a  d im en siô n  de la s  e m p re s a s  puede s e r  a p re c ia d a  p a r t ie n  
do de  d iv e r s e s  c r i te r io s :  e l v a lo r  aR adido, e l  v o lu m en  de v e n ta s  o - 
c i f r a  de n é g o c ié s , e l  n u m é ro  de a s a la r ia d o s ,  la  c u a n tia  de l c a p ita l 
in v e r tld o , e tc . La duda se  p lan tea  a  la  h o ra  de e s c o g e r  e n tre  cad a  - 
uno de e l le s  de fo rm a  que cens titu y a  el v a lo r  m â s  re p re s e n ta t iv e  de 
la  im p o rta n c ia  que o s te n ta  la  e m p re sa  en la  su b id a  de lo s  p re c io s .
Un a n â lis is  de cada  uno de los c r i t e r io s  ex p u esto s  nos 11e- 
v a r â  a l a s  s ig u ie n te s  co n c lu s io n es :
a) En lo  que c o n c ie rn e  a l v a lo r  aR adido, r é s u l ta  év id en te  la  
im p o rta n c ia  que e s te  tie n e  en funciôn  del tam aR o de la  unidad p ro d u ç  
tiv a  p o r cuanto , a l  s e r  m a y o r la  p ro d u cc iô n  y d im en siô n  de la  m is -  
m a , ig u a lm en te  s e r a  m a y o r en te rm in e s  a b so lû te s  e l v a lo r aRadido 
p o r  la  e m p re s a  en e l p ro c e s o  p ro d u c tiv o . Er. p r in c ip io , p o d rfa  t r a -  
ta r s e  de  un buen in d ice  r e p r é s e n ta t iv e  d e l tam aR o de la  e m p re s a  y 
en  co n secu en c ia  p o d r ia  u t i l i z e r  se  p a ra  e s ta b le c e r  lo s  u m b ra le s  a - 
p a r t i r  de lo s  c u a le s  to d a s  a q u e lla s  e m p re s a s  que lo s  r e b a s a s e n  que 
d a r ia n  in c lu id a s  en  e l âm b ito  de a p lic a c iô n  de la  ta s a .
Sin em b arg o , a lgunos inconven ien  :s  han p rovocado  e l a b a n -  
dono de e s te  c r i te r io ,  d e riv ad o a  fu n d am en ta lm en te  de la  d iv e rg e n c ia  
e x is te n te  en tre  la  nociôn  econôm ica  y f i s c a l  d e l v a lo r  aRadido (11).
En e fec to , en cap itu lo s  a n te r io r e s  q u ed a ro n  su fic ie n te m e n te  
e x p u e s ta s  la s  d ife re n c ia s  n o to r ia s  que re s u lta b a n  de la  u ti liz a c iô n  de 
lo s  concep tos de v a lo r  aRadido econôm ico  y v a lo r  aRadido f i s c a l .  Sin 
e n tr a r  n u evam en te  en la  c o n s id e ra c iô n  d e l te m a , conv iene p r e c i s a r  
a  n u e s tro s  e fe c to s , que p a ra  la  ap lic ac iô n  y g e s tiô n  de la  ta s a  coyun-
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tu r a l  e r a  n e c e s a r ia  la  u ti liz a c iô n  de la  no c iô n  eco n ô m ica  ya  que su  
con ten ido  e r a  su s ta n c ia lm e n te  d is tin to  a l u tiliz ad o  en e l Im p u esto  so 
b r e  e l v a lo r  aR adido. E s te  m ism o  cam ino  ha  de s e g u irs e  cuando p r^  
ten d am o s c o n o c e r la  d im en s iô n  de la  e m p re s a , p u es to  que a l r e f e - -  
r i r n o s  a l p r im e ro  de e llo s , e s ta m o s  u tilizan d o  un m a y o r n u m éro  de 
e le m e n to s  en  su  c i lc u lo  que en e l c a so  d e l v a lo r  aRadido f is c a l  que - 
s e  ob tien e  re s ta n d o  d e l con jun to  de  la s  v e n ta s  e fec tu ad as  la s  c o m p ra s  
re a l iz a d a s  a  lo s  d e m is  s e c to r e s .  E s ta  m a y o r  r iq u e z a  de  com ponen­
te s  re f le ja n  m a s  f ie lm e n te  la  im p o r ta n c ia  d e l p ro p io  en te  p ro d u c tiv o  
en  el m a rc o  econôm ico , de a h i la  co n v en ien c ia  de d isp o n e r  de unas - 
c i f r a s  r e p re s e n ta t iv a s  del v a lo r  aRadido econôm ico  de la  e m p re s a  a l 
ob je to  de co n o cer su  v e rd a d e ra  d im en siô n  y r e c h a z a r  la  nociôn  f i s - -  
c a l p o r  no r e f le ja r la  en  la  m is m a  m ed id a .
P re c is a m e n te ,  de e s te  hecho su rg e n  la s  ra z o n e s  que han  m o - 
tiv ad o  e l abandono de e s te  c r i te r io  p a ra  r e f le j a r  e l tam aR o e m p re s a -  
r ia l ,  p u esto  que a l r e q u e r i r s e  la  u ti liz a c iô n  de la  nociôn eco n ô m ica  - 
f r e n te  a la  f i s c a l ,  se  ha p lan tead o  e l p ro b le m a  de la  a u se n c ia  de d a - -  
to s  d isp o n ib les  p o r p a r te  de la s  e m p re s a s  p a ra  c o n o c e r su  v a lo r  aRa­
dido  econôm ico , a u se n c ia  de d a to s  que ig u a lm en te  e x is te  p o r p a r te  de 
la  A d m in is tra c iô n  en  la  m a y o r  p a r te  de lo s  p a rs e s  y c o n c re ta m e n te  - 
en  F ra n c ia  que e s  donde se ,h a  e s tu d iad o  e l tem a .
H em os de te n e r  en cu en ta  que, haciendo  e x ten s iv e  e s te  a r g u ­
m e n te  a la  to ta lid a d  de lo s  p a is e s  que in te g ra n  la  C om unidad E c o n ô --  
m ic a  E u ro p ea , e l p ro b le m a  se  p la n te a  en  lo s  m ism o s  te rm in e s  p o r - 
cuan to  e l c i lc u lo  d e l v a lo r  aRadido de  que d isponen , tan to  e m p re s a s  
com o A d m in is tra c iô n , e s  a  e fec to s  de l 1. V. A , , p o r  lo  que no a fe c ta  
a  d e te rm in a d o s  s e c to r e s  p o r  no e s t a r  co m p ren d id o s  d en tro  de su  cam
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po de a p lic a c iô n , com o son , e l c o r r e s p o n d .;  n te  a  la s  e m p r e s a s  b an - 
c a r i a s ,  f in a n c ie r a s  y  com paS fas de s e g u ro s .
A s i p u e s , in c lu s  o en  e l su p u es to  de que  s e  h ic ie s e  u so  de la  
n o c iô n  f i s c a l  de  v a lo r  afladido que se  u ti liz ?  de b a se  en  e l I . V. A . c o ­
m o  m e d id a  de la  d im e n s iô n  de la  e m p re s a , h a b r ia  que h a c e r  e x te n s i­
ve  d ich o  c a lc u le  a  lo s  s e c to re s  b a n c a r io s ,  f in a n c iè r e s  y  de «seguros 
p a r a  lo s  c u a le s  no d isp o n e  l a  A d m in is tra c iô n  n i la s  p ro p ia s  e m p r e ­
s a s  d e  ta i e s  v a lo re s  a l  e s t a r  ex c lu id o s  d e l âm b ito  de a p lic a c iô n  d e l - 
im p u e s to  s o b re  e l v a lo r  aRadido ta l  y  com o e s ta  e s t ru c tu ra d o  en la  - 
C .E .  E .
E s to , lô g ic a m e n te  supone una g ran  r é m o r a  d esd e  e l punto - 
de v is ta  de la  e f ic a c ia  en  cuanto  que no b a s ta  con  e l ap ro v e c h a m ie n to  
d e l que puede h a c e r  uso  la  A d m in is tra c iô n  p a r a  c la s i f i c a r  la s  e m p re  
s a s  s u je ta s  a  la  ta s a  en v ir tu d  de la  p ro p ia  in fo rm a c iô n  de que d ispo  
ne deb id o  a  l a  liq u id a c iô n  del I. V. A , , sino  que te n d r ia  que p r a c t ic a r  
n u e v a s  re fo rm u la c io n e s  y r e c o p i la r  in fo rm a c iô n  y d a to s  de a q u e lla s  
o t r a s  que e s tâ n  e x c lu id a s  d e l I .V .A . ,  lo  que se  tr a d u c e  en una c o m ­
p te  jid a d  a d m in is tr a t iv a  que co m p lica  c o n s id e ra b le m e n te  e l p ro b le m a .
P o r  o tro  lad o , aûn  en e l c a so  de a d o p ta r  la  nociôn  e c o n ô m i­
ca  d e  v a lo r  aR adido, ev itando  la s  la g u n a s  de co n o c im ien to  que se  p r o ­
duc en  e n tre  lo s  d is t in to s  s e c to re s  cuando e sco g iam o s  el concep to  f i s ­
ca l u ti l iz a d o  p o r  e l  im p u e s to  s o b re  e l v a lo r  aR adido, no se  so lu c io n a  
e l p ro b le m a  sino  que m â s  b ien  p a re c e  a g ra v a r s e  p u esto  que l a s  e m ­
p r e s a s  y d e m â s  e n tid a d e s  p ro d u c tiv a s  no e s tâ n  re a lm e n te  p r e p a r a d a s ,  
d e sd e  el punto  de v is ta  e s ta d fs t ic o , a  c a lc u le r  su  v a lo r  aR adido econô 
m ic o  a l c a r e c e r  d e  in fo rm a c iô n  s o b re  una a m p lia  gam a de e le m e n to s  
que co n fo rm  an  su  co n ten id o . E s to  n a tu ra lm e n te , le s  o b lig a r ia  a  reali_
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z a r  nue VO s c â lc u lo s  a l o b je to  de co n o ce r s i  e s ta r fa n  co m p ren d id as 
o no d e n tro  d e l cam po  de ap lic ac iô n  de la  ta s a  co y u n tu ra l.
E s ta s  ra z o n e s  han  sido  d é fin itiv e s  a  la  h o ra  de p re s e n te r  - 
su  in fo rm e  el grupo de tr a b a jo , que p re s id id o  p o r  C h r is t i a n  C hava- 
non, fue en ca rg ad o  d e  e s tu d ia r  la s  p o s ib ilid a d e s  de a p lic a c iô n  de — 
una  ta s a  c o y u n tu ra l en  F ra n c ia  (12). R e su lta d o  de todo e llo  ha  sido 
e l abandono de l v a lo r  afladido, tan to  en su  acep c lô n  eco n ô m ica  com o 
f i s c a l ,  com o m ed io  de c u a n tif ic a r  la  d im en siô n  de la  e m p re s a  con - 
v is ta  a  d e lim i te r  a q u e lla s  que quedan in c lu fd as d e n tro  d e l ém b ito  - 
de a p lic a c iô n  de la  ex acc iô n  co y u n tu ra l.
b) Un segundo c r i te r io  m anejado  ha sido  e l de vo lum en  de - 
v e n ta s  o c if ra  de n eg o c io s , m o s tra n d o  la  g ran  v en ta  je  de s e r  un v a ­
lo r  am p lia m e n te  u tiliz ad o  en todos lo s  ô rd e n e s  p a ra  c a li f ic a r  la  im ­
p o r ta n c ia  de c u a lq u ie r  en te  p ro d u c tiv o  y  de no o f r e c e r  d if ic u lta d  a l-  
guna en su  m ed ic iô n .
E s to s  a sp ec to s  han  sido  s ig n ific a tiv o s  a  la  h o ra  de su  e le c -  
c iô n  p o r  cuanto  am bos co n stitu y en  unas n o tas  p o s itiv a s  con  v is ta  a l 
e s ta b le c im ie n to  de lim i te s  o u m b ra le s  que d e te rm in e n  la s  e m p re s a s  
que quedan  su je ta s ,  de a q u e lla s  o tr a s  que re s u lta n  e x c lu id a s . B a s ta -  
r i a  con e s ta b le c e r  el vo lum en  de v en ta s  que se  c o n s id é ra  s ig n if ic a ­
tivo  p a ra  c a ta lo g s r l a  com o e m p re sa  g ran d e  o pequefla, p a ra  d e lim i-  
t a r  e l cam po de a c tu a c iô n  de la  ta s a  co y u n tu ra l y p o r  lo  tan to , la s  - 
e m p re s a s  su je ta s  a la  m ism a .
Sin em b arg o , e s te  c r i te r io  ha p lan teado  ig u a lm en te  p ro b le ­
m a s  com o en e l c a so  a n te r io r ,  a  v eces  i r r e d u c ib le s  p o r  la s  co m p li-
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cac io n es  in h e re n te s  a l  m ism o . E l nucleo  fundam en ta l de d if ic u l ta - -  
des s u rg e  po rque e s te  c r i te r io  de c if ra  de negocios no tien e  el m i s ­
m o sig n ificad o  cuando se  t r a ta  de e m p re s a s  que p roduc en y venden 
en e l s e c to r  in d u s tr ia l  y en el s e c to r  de co m e rc io  que s i se  t r a t a  de 
e m p re s a s  de s e rv ic io s .  E s  d e c ir , no e x is te  la  m is m a  c o rre la c iô n  -  
e n tre  e l vo lum en de v en tas  de una e m p re s a  que se  ded ique p o r su  ajç 
tiv id ad  a  la  in d u s tr ia  y e l tam aR o o d im en sio n  de l a  m ism a , que cuan 
do am b as  m ag n itu d es se  r e f ie r e n  a una en tidad  que tien e  p o r ob je to  
una ac tiv id ad  de s e rv ic io s  (13).
E l v a lo r  aRadido r e p r é s e n ta ,  n e c e s a r ia m e n te , de la  c if r a  
de n eg o c io s , una p a r te  c o n s id e ra b le m e n te  m a y o r p a ra  e s ta s  u lt im a s  
que p a ra  aq u e lla s  p o r su  p ro p ia  e s t ru c tu r a  y co n figu rac iôn . B uena - 
p ru e b a  de e llo  e s  que en aq u e llo s  p a fse s  que com o F ra n c ia ,  y en  g e ­
n e ra l  lo s  re s ta n te s  de la  C .E .E . ,  tien en  e s tab lec id o  un im p u esto  so 
b re  e l v a lo r  aRadido, e x is te n  d is tin to s  lim ite s  e s tab le  cidbs en lo que 
co n c ie rn e  a  lo  que debe e s t im a r s e  com o v e n ta : segûn  se  t r a te  de em  
p re s a s  p e r te n e c ie n te s  a  uno u o tro  s e c to r .  E l m ism o  caso  se da 
igua lm en te  cuando se  t r a ta  de liq u id a : el im puesto  so b re  a c tiv id ad es  
in d u s tr ia le s  y c o m e rc ia le s  a l c o n s id é ra :  d is tin to s  v a lo re s  e s ta b le c i-  
dos fo r fa it  p a ra  d é l im i ta :  l a  b a se  d e l im p u esto  segûn  se  tra te  , a s i -  
m ism o , de e m p re s a s  in d u s tr ia le s  y e m p re s a s  c o m e rc ia le s  o e m p r e ­
sa s  de s e rv ic io s . %
E l p ro b lem a  ha sido  tr a ta d o  con m a y o r p ro fund idad  p o r pa£ 
te  de la s  d is tin ta s  re p re se n ta c io n e s  p a tro n a le s  y s in d ica te s  que fu e - 
ron  in v itad a s  por el gobie r  no fra n c é s  p a ra  que m o s tra s e n  su  opinion 
an te  la  po sib ilid ad  de ap lic ac iô n  en F ra n c ia  de la  exacc iôn  (14). A l-  
gunas o rg an izac io n es  p ro fe s io n a le s  han  aducido  que in c lu so , d e n tro
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de a q u e lla s  e m p r e s a s  que se  d e d ica n  a  la  v e n ta  de p ro d u c to s , e x is ­
te n  im p o rta n te s  d ife re n c ia s  e n tr e  la s  que t ie n e n  un c a r â c t e r  n e tam en  
te  in d u s tr ia l  y la s  que se  d e d ica n  a  una a c tiv id a d  e s t r ic ta m e n te  co m e^  
c ia l , y e s ta  d ife re n c ia  no qu ed a  su f ic ie n te m e n te  re f le ja d a  a  t r a v é s  de 
la  c i f r a  de n eg o c io s  o v o lu m en  de v e n ta s , p u e s to  que p a ra  un m ism o  
v a lo r  de e s ta s  m a g n itu d e s  en a m b a s  e n tid a d e s , en  e l  c a so  de t r a t a r -  
se  de una e m p re s a  in d u s tr ia l ,  r e f ie ja  una m a y o r  im p o r ta n c ia  y  d i - -  
m e n s iô n  de e s ta  p o r  cuan to  e x is te n  t r a n s fo rm a c io n e s  de  p r im e r a s  -  
m a te r ia s ,  a r t ic u le s  en p ro c e s o , g ra n d e s  in v e r s lo n e s  en  c a p ita l  fijo , 
y re v e n ta s  de p ro d u c to s  te rm in a d o s , c o sa  que no o c u r r e  p a ra  e l c a ­
so  de e m p r e s a s  d e d ic a d a s  a l  c o m e rc io  en  donde la  c if r a  de n eg o c io s 
r e f ie  ja  sô lo  la s  re v e n ta s  r e a l iz a d a s .
D esde  e s te  punto de v is ta  y sigu iendo  e l c r i t e r io  de e le g ir  
la  c i f r a  de negocios com o r e p r e s e n ta t iv e  d e l tam aR o de la  e m p re s a , 
s é r i a  n e c e s a r io  e s ta b le c e r  d is tin to s  v a lo r e s  a l ob je to  de  u n ifo rm a r  
su  d im en s iô n  a la  h o ra  de d e c id i r  c u â le s  son  la s  in c lu id a s  en  e l cam  
po de ap lic a c iô n  de la  ta s a  y  c u â le s  no. C om o puede c o m p re n d e rs e , 
e l  c r i t e r io  r é s u l ta  co m p le jo  p o r  lo  que se  ha  p re f e r id o  ab an d o n a rlo  
y b u s c a r  nue vos co n cep to s  que pu ed an  r e s o lv e r  de una fo rm a  m â s  - 
s e n c i l la  e l p ro b le m a  p lan tead o .
c) E s ta  so lu c iô n  puede e n c o n tr a r s e  en una p r im e r a  a p ro x i­
m ac iô n , tom ando  con  m ag n itu d  r e p r e s e n ta t iv a  de  la  d im e n s iô n  e m - -  
p r e s a r i a l  a l n u m éro  de t r a b a ja d o r e s  em p lead o s  p o r  e lla , b ie n  a t r a ­
v é s  de  la  m a s a  s a la r ia l  que p e rc ib e n , o b ie n  m ed ian te  e l re c u e n to  - 
f is ic o  del to ta l em p lead o .
D ec iam o s que p o d r ia  r e p r é s e n ta :  é s ta  una so lu c iô n  f a c t i - -  
b le  en  p r in c ip io , p o rq u e  e x is te  una e s t r e c h a  conex iôn  e n tre , e l ta -
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m aflo y la  im p o r ta n c ia  que tie n e  la  un idad  eco n ô m ica  p ro d u c tiv a  en 
e l m e rc a d o  y  l a  c an tid ad  de m an o  de o b ra  que e m p le a . S in e m b a rg o , 
la s  duda8 n u ev am e n te  renacen*  en  lo  que a l  g rado  de v a lid e z  que e s ­
te  c r i te r io  r e p r é s e n ta ,s i  c o n s id e ra m o s  la s  d ife re n c ia s  s u s ta n c ia le s  
que e x is te n  en  la  re la c iô n  c a p i ta l / t r a b a jo  cuando p a sa m o s  de un t i ­
po de e m p re s a s  a  o tro . B ajo e s ta s  p e r s p e c t iv a s ,  y ten iendo  en cuen  
ta  que dos e m p r e s a s  c u a n tita tiv a m e n te  ig u a le s  en  su  im p o rta n c ia  
d e n tro  d e l co n tex to  econôm ico  n ac io n a l, pueden  o s te n ta r  e s t r u c tu r a s  
p ro d u c tiv a s  su s ta n c ia lm e n te  d is t in ta s ,  de m a n e ra  que una se a  in te n -  
s iv a  en  fa c to r  c a p ita l en  su  p ro c e s o  p ro d u c tiv o  m ie n tr a s  que la  o t r a  
se a  in te n s iv a  en  fa c to r  tr a b a jo , no p a re c e  lôg ico  n i c o r r e c to  u t i l iz a r  
m ag n itu d  a lg u n a  in d ica tiv a  de la  can tid ad  de m ano  de o b ra  e m p le a d a  
p o r  la  e m p re s a  p a r a  e s ta b le c e r  la  d im e n s iô n  de é s ta .
Si e sc o g e m o s  e s te  c r i te r io ,  r e s u l ta r ia  que aq u e lla s  e n tid a ­
des que por d e se m p e fia r  a c tiv id a d e s  d en tro  de lo s  s e c to re s  m âs  m o ­
de rn o s  de la  eco n o m ia  u ti liz a n  una a l ta  te cn o lo g ia  y  una e levada  in -  
v e r s iô n  en équ ipe  c a p ita l en  r e la c iô n  a l  fa c to r  tr a b a jo , m u e s tra n  
una d im en siô n  pequefla ya que é s ta  la  hem os m ed id o  p o r la  cu an tia  - 
de m ano  de o b ra  u ti liz a d a  p o r la  e m p re s a  que en todo caso  r é s u l ta  ba 
ja  en re la c iô n  a  a q u e lla s  o t r a s  que, o b ien  p o r su  p ro p ia  e s t r u c tu r a  
o p o r la  n a tu ra le z a  de  la  p ro d u cc iô n  que d e s a r r o l l a ,  son  in te n s iv a s  -  
en fa c to r  tr a b a jo . S in  e m b a rg o , e s to s  re s u lta d o s  no co in c id en  con la  
re a lid a d  p o r  cuan to  am b as pueden  o s te n ta r  p u es to s  s im i la r e s  en  la  - 
ac tiv id ad  eco n ô m ica  en  lo  que a  su  im p o rta n c ia  y tam aR o se  r e f ie r e ,  
lo  que o c u r r e  e s  que p o seen  e s t r u c tu r a s  p ro d u c tiv a s  ra d ic a lm e n te  
d is t in ta s .
A l m a rg e n  de e s te  tipo  de p ro b le m a s , e x is te n  o tro s  d e r iv a -  
dos de la  e le c c iô n  de la  m agn itud  m â s  r e p re s e n ta t iv a  del fa c to r  t r a -
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b a jo  u tiliz ad o  en  c a so  de d e c id irn o s  p o r  e s te  c r i te r io .
E n re a lid a d , e s te  m ism o  p ro b le m a  ya se  p la n te 6 cuando en 
un c ap itu lo  a n te r io r  p re te n d ia m o s  c o r r e g i r  e l  m a rg e n  de r e f e r e n d a  
de lo s  in c re m e n to s  h ab idos en  lo s  m e d io s  de p ro d u cc io n , y m â s  con 
c re ta m e n te  d e l fa c to r  tr a b a jo , su rg ie n d o  en to n ces  la  c u e s tiô n  de s a ­
b e r  côm o m e d îa m o s  e so s  au m en to s  de tr a b a jo  en  e l  v a lo r  aSadido (15). 
P e r o  lo  que re a lm e n te  nos in te r e s a  en e s to s  m o m en to s  e s d i lu c id a r  - 
s i  l a  e le c c iô n  d e l n u m é ro  de a s a la r ia d o s  p a r a  d e te r m in a r  e l tam aR o 
de la  e m p re s a  e s  fa c tib le  o p o r  e l c o n tr a r io  r é s u l ta  im p ro c e d e n te  
p a ra  n u e s t ra s  p re te n s io n e s .
P a r t ic u la rm e n te  no c re e m o a  que s e a  un b ien  in d ic a d o r de - 
la  im p o rta n c ia  que tie n e  una e m p re s a  en la  v ida eco n ô m ica  d e l p a is , 
a l m en o s  con c a r â c t e r  g e n e ra l, p u e s to  que s i  b ien  e s  l ic i to  re c o n o - 
c e r  que en buena p a r te  de e lla s  e l n u m éro  de tr a b a ja d o r e s  que con- 
t r a ta n  re f le ja n  en buena m ed id a  su  c a r â c t e r  de g ran d e , m e d ia n a  o - 
pequeR a, tam poco  es m en o s  c ie r to  que e x is te n  s e c to r e s  en  lo s  que, 
p o r la s  in v e r s io n e s  que re a l iz a n , p o r  la  te cn o lo g ia  u ti liz a d a , p o r  su  
p ap e l e s t r a te g ic o  en  e l s is te m a  o p o r  e l c a r â c te r  p a r t ic u la r  de la  a ^  
tiv id ad  desem peR ada, o s te n ta n  c i f r a s  s e n s ib le m e n te  in f e r io r e s  en el 
n u m éro  de  tr a b a ja d o r e s  de su s  p la n t i l la s  y s in  e m b a rg o  no cabe  r e -  
le g a r la s  en  su  im p o rta n c ia  con re la c iô n  a  la s  p r im e r a s .
d) E l m ism o  p ro b le m a , p e ro  en  sen tid o  in v e r s e ,  se  p la n te a -  
r i a  s i  e s c o g ie se m o s  c u a lq u ie r  in d ice  o b a re m o  d e l c a p ita l em p lead o  
p o r la  e m p re s a  com o c r i te r io  d é te rm in a n te  del tam aR o de  é s ta .  A qui, 
la s  e m p r e s a s  que r e s u l ta r ia n  d is c r im in a d a s  s e r ia n  p re c is a m e n te  
a q u e lla s  que son in te n s iv a s  en  fa c to r  t r a b a jo  por lo  que su rg e n  la s  - 
m is m a s  d if ic u lta d e s  que en e l c a so  a n te r io r ,  lo que nos l le v a  a  ab an -
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d o n a r  e s te  c r i t e r io  co m o  un ico  y e x c lu s iv e  p a ra  r e s o lv e r  e l p ro b le ­
m a  que nos h em o s p lan tead o  en  e s te  e p îg ra fe .
No p a re c e  que pueda e n c o n tr a r s e  un c r i te r io  dé fin itivo  que 
r e f le je  am p lia m e n te  y con  c a r â c t e r  g e n e ra l  la  d im e n s io n  que t ie n e  -  
una  e m p re s a  con  in d ep en d e n c ia  de la  e s t r u c tu r a  que p o s e a  o e l s e c ­
to r  o ra m a  en  que d e s a r r o l l a  s u  a c tiv id a d . E n  e s te  se n tid o , un b re v e  
r e c o r r id o  en  b u sc a  de o t r a s  p o s ib le s  fo rm u la s  nos ha  llev ad o  a  la  
co n v icc iô n  de que to d a s  e l la s  so n  m en o s re p r e s e n ta t iv a s  de la  c a l i f i -  
c a c iô n  que p re te n d e m o s  y a d e m â s  co n tien en  m a y o re s  in c o n v en ien te s  
que la s  c u a tro  e x p u e s ta s  h a s ta  aq u i.
S iendo e s te  e l re s u lta d o  fin a l que h e .n o s  en co n trad o  en  n u e s ­
t r o  e s tu d io , no p a re c e  que pueda e x is t i r  o tro  cam in o  que o p ta r  p o r  
un c r i t e r io  m ix to  que te n g a  en  cu en ta  a lg u n o  de lo s  u ti liz a d o s  a n te r io £  
m e n te . P u ed e  d e c ir s e  que , una  opcion  fa c tib le  s é r ia  la  de c o m b in a r  - 
e l c r i te r io  de la  c if r a  de n eg o c io s  con e l d e l n u m éro  de t r a b a ja d o r e s ,  
exc luyendo  e l  d e l v a lo r  aRadido p o r  la s  d if ic u lta d e s  de o rd e n  a d m in i^  
t r a t iv o  y té cn ico  que un nuevo câ lc u lo  de  e s te  l le v a r ia  consigo .
A si p u es , c a b r ia  e s ta b le c e r  t r è s  c a te g o r ia s  de e m p re s a s  
que p o d ria n  s e r  c la s if ic a d a s  ten ien d o  en  c u en ta  lo s  d o s  c r i t e r io s  m e n  
c io n ad o s:
19) A q u e lla s  que p o r  r e b a s a r  una  c if r a  de neg o c io s e s ta b le -  
c id a  com o u m b ra l o lim ite  s u p e r io r  q u e d a r ia n  a u to m â tic a m e n te  inclui_ 
d a s  d e n tro  del cam po  de a p lic a c iô n  de la  ta s a .
Todo en te  p ro d u c tiv o  que s u p e ra s e  e l v o lu m en  de v e n ta s  e s ­
tab lec id o  q u e d a ria  su je to  a  la  ta s a  c u a lq u ie ra  que fu e se  su  f in a lid a d  - 
y su  e s t ru c tu r a .
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29) A q u e lla s  o t r a s  que no su p e ran d o  e l  l im i te  e s ta b le c id o  
a n te r io rm e n te , p e ro  que ocupan  un v o lu m en  de m an o  de  o b ra  su p e ­
r io r  a  un lim ite  f ijad o  com o m in im o  q u e d a ra n  a s im is m o  in c lu id a s  - 
ta m b ié n  d e n tro  del cam po de ap lic a c iô n  de la  ta s a .
39) P o r  u ltim o , te n d r ia m o s  e l grupo  fo rm ad o  p o r  a q u e lla s  
o t r a s  e m p re s a s  que n i su p e ra n  la  c if r a  de n eg o c io s  f ija d a  com o u m ­
b r a l  n i a lc a n z a n  e l n iv e l m in im o  e s ta b le c id o  de a s a la r ia d o s ,  p a ra  
la s  c u â le s  queda ex c lu id a  to d a  p o s ib le  a p lic a c iô n  de la  ta s a  coyun tu ­
r a l .
C om binando  am bos c r i te r io s  com o hem os hecho , se  ev ita n  
en  buena p a r te  lo s  p ro b le m a s  que se  su s c ita b a n  cuando c o n s id e râ b a -  
m o s cada  uno p o r se p a ra d o  en lo que se  r e f ie r e  a l d is tin to  t r a ta m ie n  
to que se  le s  daba a la s  e m p re s a s  en func iôn  de su  e s t r u c tu r a  y  d e l - 
s e c to r  o ra m a  in d u s tr ia l  en que o p e rab an . De e s ta  m a n e ra ,  q u e d a n - 
u n ifo rm a d a s  en lo  que a su  im p o rta n c ia  se  r e f ie r e .  todas a q u e lla s  - -  
que son  in c lu id a s  de a c u e rd o  con e s ta  nue va  fo rm u la c iô n , d e n tro  del 
cam po  de a p lic a c iô n  de  la  ta s a  c o y u n tu ra l.
E s  m â s , a  t r a v é s  de la s  t r è s  c a te g o r ia s  e s ta b le c id a s  a n te - -  
r io rm e n te , e s ta m o s  en cond ic iones de p o d e r  d if e re n c ia r  in c lu so  e n - -  
t r e  e m p re s a s  in d u s tr ia le s  y  c o m e rc ia le s  y e m p re s a s  de s e rv ic io s  
que com o ya h em o s re s e ü a d o  re q u ie re n  una d is t in ta  c o n s id e ra c iô n .
E s ta  d is tin c iô n  puede s e r  a p re c ia d a  en e l e sq u e m a  s ig u ien te :
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C A R A CTER  DE  
l a  e m p r e s a
CRITER IO
U TILIZA DO
N u m éro  de t r a b a ja d o r e s  e m p le a  
d o s . -
I n f e r io r  o ig u a l 
a  X
S u p e r io r  
a  X
In d u s tr ia l  o 
C o m e rc ia l
C if r a  de n e g o --  
c io s  o vo lu m en  
de v e n ta s .
S u p e r io r  a  Y S u p e r io r  a  Z
P r e s t a t a r i a  de 
s e rv ic io s
C if r a  de n e g o --  
c io s  o  v o lum en  
de v e n ta s .
S u p e r io r  a  M S u p e r io r  a N
A la  v ez :
In d u s tr ia l  o 
C o m e rc ia l y 
P r e s t a t a r i a  de 
s e rv ic io s
C if r a  de n e g o --  
c io s  0  vo lum en  
de v e n ta s .
S u p e r io r  a  Y S u p e r io r  a Z
S u p e r io r  a  M S u p e rio r  a N
siendo ;
X = e l  n u m é ro  m in im e  de t r a b a ja d o r e s  em p lead o s  p o r  la  e m p r e s a  pa 
r a  que pueda s e r  in c lu id a  d e n tro  d e l cam po de a p lic a c iô n  de la  - 
ta s a .
Y = e l vo lum en  de v e n ta s  a  p a r t i r  d e l cu a l, to d a s  la s  e m p re s a s  que -  
ten g an  c a r â c t e r  in d u s tr ia l  o c o m e r c ia l  quedan  s u je ta s  aunque e l 
n u m é ro  de a s a la r ia d o s  e m p le a d o s  s e a  in f e r io r  a  X.
Z = e l  vo lum en  de v e n ta s  o c i f r a  de n eg o c io s  m in im o  p a r a  que la  e m ­
p r e s a  in d u s tr ia l  o c o m e rc ia l  pueda q u e d a r su je ta  a pago  s ie m p re  
y cuando e l to ta l de m ano  de o b ra  c o n tra ta d a  p o r  la  e m p re s a  se a  
s u p e r io r  a X.
M= e l  vo lum en  de v en ta s  a  p a r t i r  d e l c u a l, to d a s  la s  e m p r e s a s  que - 
ten g an  e l c a r â c t e r  de p r e s ta ta r i a s  de s e rv ic io s  quedan  s u je ta s  a l
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pago  de la  ta s a  aunque e l n u m é ro  de  a s a la r ia d o s  no a lc a n c e  e l -  
v a lo r  de X, y
N = e l v o lu m en  de v e n ta s  m in im o  p a r a  que la  e m p re s a  p r e s t a t a r i a  de 
s e r v ic io s  pueda q u e d a r  s u je ta  a l pago  s ie m p re  y cuando  e l to ta l -  
de  a s a la r i a d o s  s e a  s u p e r io r  a  X.
Una v e z  a c la ra d o  e l s ig n ific a d o  y con ten ido  de c a d a  una  de - 
la s  l e t r a s  que com ponen  e l cu ad ro  ad jun to , podem os c o m p re n d e r  el 
a lc a n c e  de lo s  dos c r i t e r io s  u ti liz a d o s  a  fin  de p o d e r  d is p o n e r  de una 
so lu c iô n  v ia b le  a l  p ro b le m a  d e l cam po  de  a p lic a c iô n  de la  ex a c c iô n  - 
co y u n tu ra l.
A s i p u e s , e x is te n  t r è s  c a te g o r ia s  de e m p re s a s  que so n  la s  - 
que t r a ta r e m o s  de c la s i f ic a r  y a d s c r ib i r  d e n tro  d e l âm b ito  d e  la  ta s a .  
A q u e lla s  que d e d ica n  su  ob je to  y a c tiv id a d  e x c lu s iv a m e n te  d e n tro  del 
s e c to r  in d u s tr ia l  o c o m e rc ia l .  A q u e lla s  o tr a s  que pueden c a ta lo g a rs e  
com o e n tid a d e s  tip ic a m e n te  p r e s ta ta r i a s  de s e r v ic io s .  Y p o r  u ltim o , 
la s  que e je r c e n  s im u ltâ n e a m e n te  a m b a s  a c tu a c io n e s .
Segûn e s ta  p r im e r a  c la s if ic a c iô n , h em o s u tiliz ad o  dos c r i ­
t e r io s ,  que pod em o s lla m a  r  e l (A) , seg û n  e l v o lu m en  de v en ­
ta s  o c if r a  de n eg o c io s , y  el c r i t e r io  (C ), segûn  e l n û m ero  de  a s a l a ­
r ia d o s , que nos p ro p o rc io n a n  lo s  t r è s  c a s o s  p o s ib le s  de s u je c iô n  s e ­
gûn e l c a r â c t e r  de la  e m p re s a  a  que no s r e f ir a m o s  y segûn  lo s  dos - 
c r i te r io s  a p lic a d o s .
a) E n p r im e r  lu g a r , to d as  la s  e m p re s a s ,  ya se a n  p û b lic a s  o 
p r iv a d a s ,  que ten g an  una c i f r a  de n eg o c io s  in f e r io r  a (Z ), s i  s e  t r a -  
tan  de e m p r e s a s  in d u s tr ia le s  o c o m e rc ia le s ,  e s t a r â n  fu e ra  de l c a m ­




b) Si, tan to  laa  e m p re s a s  p û b lic a s  com o p riv a d a s  d ed ica n  - 
su  a c tiv id a d  d e n tro  d e l s e c to r  p r e s ta ta r io  de s e rv ic io s ,  e l v a lo r  in ­
f e r io r  que to m a la  c if r a  de negoc io s de fo rm a  que s i no se  a lc a n z a  se  
excluye  a e s ta s  e m p re s a s  de la  su je c iô n  a  la  ta s a , queda red u c id o  a 
N, s iendo  Z )N , c u a lq u ie ra  que s e a  e l  n û m ero  de a s a la r ia d o s  em p lea  
d o s.
c) T o d as la s  e m p r e s a s  p û b lic a s  o p r iv a d a s  de c a r â c t e r  in - -  
d u s t r ia l  o c o m e rc ia l  que ten g an  una c i f r a  de n eg o c io s co m p ren d id a  
e n tr e  (Y) y (Z ), e s ta r â n  in c lu id as en  e l  cam po de  ap lic ac iô n  de 
la  ex acc iô n  s i  el n û m ero  de tr a b a ja d o re s  u tiliz a d o s  p o r la  e m p re s a  
e s  s u p e r io r  a l  l im ite  (X) c o n s id e ra d o  com o m in im o .
d )E s te  m ism o  su p u esto  p a ra  e l caso  de e m p re s a s  d ed ica d as  
a una ac tiv id ad  de s e rv ic io s  ex ige  que la  c if ra  de negocios e s té  co m ­
p re n d id a  e n tre  lo s  lim i te s  (M) y (N), s iendo  M < Y y N ^ Z, y que e l 
n û m e ro  de tr a b a ja d o re s  se a  s u p e r io r  a l  l im ite  (X) o en todo caso  
ig u a l (16).
e) P o r  û ltim o , y  p a ra  e l c a so  de e m p re s a s  p û b licas  y p r iv a ­
das de c a r â c te r  in d u s tr ia l o c o m e rc ia l , s i re b a s a n  su s  vo lûm enes de 
v e n ta s  el v a lo r  e s tab lec id o  p o r (Y), q u e d a râ n  su je ta s  a l cam po de - -  
ex acc iô n  con in d ep en d e n c ia  d e l n û m ero  de a s a la r ia d o s  qUe in te g re n  
su  com ponen ts la b o ra l .
f) E s te  m ism o  ca so  e s  e l que se  dâ  cuando se  t r a t a  de e m — 
p r e s a s  d ed icad as  a l s e c to r  s e rv ic io s ,  sô lo  que aq u i la  c if r a  de v en tas  
que te n d râ  que s e r  su p e ra d a  p a ra  que é s ta s  queden su je ta s  s e r â  e l v a ­
lo r  de (M ).
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C onviene  re s e f ia r  que lo s  v a lo r e s  d ad o s a lo s  dos c r i t e r io s  
p a r a  d e l im i ta r  que e m p r e s a s  q u ed an  s u je ta s  y  c u â le s  no , no so n  a b ­
so lû te s  p u e s to  que en  p r in c ip io  lo s  h e m o s  d isefiado  sô lo  p a r a  e l c a so  
en que la  e m p r e s a  s e a  un ica  y no te n g a  f i l i a le s  o c u a lq u ie r  o t r a  m a -  
n ife s ta c iô n  de su  p e n e tra c iô n  en  e l m e rc a d o  com o e m p re s a  m a t r i z .
Si e s  e s te  e l  c a so , h e m o s  de h a c e r  u n as  b r e v e s  c o n s id e ra c io n e s  a l  
o b je to  de e v i ta r  la s  p o s ib le s  in eq u id ad es  y  a b u so s  que p o d r ia n  d e r i -  
v a r s e  t r a s  una a p lic a c iô n  r ig id a  de  lo s  c r i t e r io s  e s ta b le c id o s .
E s év id en te  que un tr a ta m ie n to  ig u a l debido a  una v a lo ra c iô n  
éq u iv a le n te  a t r a v é s  de la s  c i f r a s  de negoc io  y de la s  c a n tid a d e s  de - 
fa c to r  t r a b a jo  u ti l iz a d a s , no e s  c o r r e c t s  cuando se  t r a ta  de una e m ­
p r e s a  m a t r iz  y de su s  f i l i a le s  p o r cu an to  é s ta s  a p ro v e c h a n  d e te r m i­
n ad as  e c o n o m ia s  de e s c a la  que le s  p e rm ite n  in c r e m e n ta r  la  p ro d u c ­
c iô n  o la s  v e n ta s , seg û n  lo s  c a s o s ,  s in  que la  d im e n s iô n  s e a  ig u a l a 
la  e m p r e s a  m a t r i z .  L a  ad o p c iô n  de ig u a le s  c r i te r io s  en  a m b o s  c a s o s  
p a r a  d e l im i ta r  l a  s u je c iô n  de u n as y  o t r a s  r e s u l t a r i a  c o n tra p ro d u c e n  
te  p u e s to  que f a v o r e c e r ia  la  c o n c e n tra c iô n  e m p r e s a r ia l  y d is c r im in a -  
r f a  en se n tid o  c o n tr a r io .
E n c u a lq u ie r  c a so , y a  p e s a r  de s e r  é s te  uno de lo s  a r g u - -  
m en to s  e sg r im id o s  p o r  algunos fu n c io n a r io s  del gob ie rn o  f r a n c é s  - -  
cuando h an  t r a ta d o  e l te m a  (17), el p ro b le m a  se  c e n tr a  en  e s t im a r  s i 
ha  de r e c ib i r  una e m p r e s a  f i l i a l  e l m is m o  t r a to  que la  m a t r i z  s in  t e ­
n e r  en  cu e n ta  la s  in te r r e la c io n e s  y c o n ex io n e s  e x is ta n te s  e n tr e  a m - -  
b a s ,  c o n s id e rando a  a q u é lla  com o una  e m p re s a  m â s , o p o r  e l c o n tra  
r io , d e b e r ia n  te n e r  s e  en  c u e n ta  e s to s  la z o s  y e x im ir la  de la  a p l i c a - -  
c iô n  p o r c o n s id e ra r  que ha quedado  ya su je ta  cuando lo  h a  s id o  la  em  
p re s a  m a d ré .
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P u ed e  d e c ir s e  p o r ra z o n e s  o b v ia s , que n i la  so luciôn  co n ­
s is te n te  en  la  ex c lu s io n  to ta l de la s  e m p re s a s  f i l ia le s  n i su  in c lu s io n  
en  igualdad  a l re s to , es fa c tib le , p u es to  que no son ig u a le s  la s  con ­
d ic io n e s . En e s te  sen tido , la  so lu c iô n  m â s  acep tab le  e s  la  e leg id a  - 
en e l vecino  p a is  c o n s is te n te  en re d u c ir  lo s  u m b ra le s  e s ta b le c id o s  
con c a r â c te r  g en e ra l a  v a lo re s  que r e p re s e n ta n  la  m itad  de a q u e lla s . 
E l hecho  de que e s to s  v a lo re s  sean  la  m ita d  o c u a lq u ie r  o tr a  cu an tia  
re sp o n d s  a c r i te r io s  a r b i t r a r io s  que no entraA an ningun tipo  de in v e^  
tig a c iô n  a d ic io n a l, s ino  ta n  sô lo  un a ju s te  ap ro x im ad o . D eb erian  
p u e 5, e s ta b le c e r s e  n o rm a s  p a r t ic u la r e s  p a ra  que la s  e m p re s a s  no - 
puedan  d iv id ir  su s  a c tiv id a d e s  e n tre  v a r ia s  f i l ia le s  a l  ob jeto  de e s c a ­
p a r  a l  pago de la  exacc iôn . A s i pues, aq u e lla s  e m p re sa s  que a lc a n ­
cen  una c if ra  de negoc io s y  un n u m éro  de t r a b a ja d o re s  a l m en o s - -  
igual a l co n sid e rad o  m in im o p a ra  a p l ic a r  la  ta s a , d e b e ria  q u ed a r en 
p rin c ip io  su je ta  a e lla , p e ro  s i  se d e m u e s tra  que la  d ism in u c iô n  de 
su vo lum en de v en tas  o del nû m ero  de a s a la r ia d o s  en afios p o s te r io -  
r e s  no se  ha debido a una r e e s tru c tu ra c iô n  o cam bio  de c i r c u n s ta n - -  
c ia s ,  en e s te  caso  s e r â  n e c e s a r io  e s tu d ia r  m â s  d e ten id am en te  el t e ­
m a .
V olviendo con  e l cu ad ro  ad jun to  en e l que hem os e sq u e m a - 
tiz ad o  lo s  c r i te r io s  u tilizad o s  en la  d e lim it; liôn  de la s  e m p re s a s  su  
je ta s  a la  ta s a  co y u n tu ra l, hay  que d e c ir  que lo s  e s tu d io s  re a liz a d o s  
en  F ra n c ia  a l  ob je to  de d a r le  con ten ido  re a l  a lo s  c r i te r io s  u t i l iz a - -  
dos, han m o s tra d o  a t r a v é s  de la s  e s ta d is t ic a s  d isp o n ib le s , que en - 
1971 el to ta l de e m p re s a s  que ten ian  una c if ra  de negocios s u p e r io -  
r e s  a cinco m illo n es  de fra n c o s  e ra n  a lr e d e d o r  de 36 .000 , que r e - -  
p re se n ta b a n  el 72, 5% del P . I .  B. P a ra le la m e n te , a p a re c ia  que lo s  - 
e s ta b le c im ie n to s  con m â s  de 50 tr a b a ja d o re s  e ra n  en  to rno  a  30. 000
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y que em p leab an  e l 56% d e l to ta l de a s a la r ia d o s  en  la  in d u s tr ia  y el 
co m e rc io  (18).
E n  b a se  a  e s to s  d a to s  y ten ien d o  en  cu en ta  la s  c o r r e s p o n - -  
d ie n te s  p ro y e c c io n e s  con v is ta  a  su  a c tu a liz a c iô n  a  1975, e l g rupo  - 
de  tr a b a jo  (19), s u g ir iô  a  tf tu lo  de  h ip ô te s is  que e l  u m b ra l in f e r io r  
f ijad o  fu e se  de 2 m illo n e s  de f r a n c o s  p a r a  e l  c a so  de la s  e m p re s a s  
p r e s ta ta r i a s  de s e rv ic io s  y de 8 m illo n e s  p a r a  la s  o t r a s  e m p r e s a s .  
E l u m b ra l s u p e r io r  se  fijô  re s p e c tiv a m e n te  en  6 y 24 m illo n e s  y e l 
n u m é ro  lim ite  de t r a b a ja d o r e s  em p lead o s  o a s a la r ia d o s  en 50, s e - -  
gûn e l p ro y ec to  de le y  in ic ia l .
Sin em b a rg o , despué s de s e r  p re s e n ta d a s  e s ta s  proposiciq_  
n é s  d e l grupo  de t r a b a jo  a l Senado, p a s a ro n  a  la  A sa m b le a  N acional 
que aum en to  c o n s id e ra b le m e n te  e s ta s  c i f r a s  en b a s e  a  que se  e s t a - -  
ban dando unas a lz a s  e s p e c ta c u la r e s  en lo s  p r e c io s ,  lo  que a c o n s e -  
ja b a  e l  aum en to  de  lo s  v a lo re s  en te rm in e s  m o n e ta r io s  (20). E s to s  
nuevo s d a to s  s u p u s ie ro n  que unas 15. 000 e m p re s a s  so b re  un to ta l - 
de 1. 700. 000 se  in c lu y e ra n  d e n tro  d e l cam po de ap lic a c iô n  de la  t a ­
sa  en  F ra n c ia  d u ra n te  e l p e rio d o  1975-76, lo  que r e p re s e n ta b a  que 
q uedaba  so m etid o  m â s  de la  m ita d  d e l v a lo r  aR adido de lo s  s e c to r e s  
de la  in d u s tr ia  y e l c o m e rc io  (21).
L a s  en m ien d as  p re s e n ta d a s  en  e l seno  de la  C â m a ra  B aja  
fu e ro n  la s  que d ie ro n  fo rm a  f in a l a l con ten ido  de la  ley  que ven ia  a 
s u je ta r  a l  pago de la  ex acc iô n  a  a q u e lla s  e m p re s a s  in d u s tr ia le s  y - 
c o m e rc ia le s  que a lc a n z a se n  an u a lm en te  un vo lum en  de v en tas  su p e ­
r io r  a 30 m illo n es  de f r a n c o s , c u a lq u ie ra  que fu e se  la  cu an tia  de - -  
f a c to r  tr a b a jo  u tiliz ad o , y a q u e lla s  que so b re p a sa n d o  lo s  10 m illo n e s  
de f ra n c o s  sin  l le g a r  a 30, e m p le a se n  a m â s  de 150 t r a b a ja d o r e s .
362,
P a r a  la s  d em âs e m p r e s a s ,  la s  c if r a s  a n te r io r e s  qued ab an  
e s ta b le c id a s  en  8 m illo n e s  de f r a n c o s  a n n a le s  o 3 m illo n e s  de f r a n ­
co s s i  em p le a b a n  ig u a lm en te  a m â s  de 150 t r a b a ja d o r e s  (22),
Segûn la s  e s tlm a c io n e s  de la  D ire c c iô n  G e n e ra l de Im p u e s -  
to s  en  e l v ec in o  p a is ,  p a r a  e l aflo 1974, e l  n û m e ro  de e m p r e s a s  de 
la  p r im e r a  c a te g o rfa  ( e m p re s a s  in d u s tr ia le s  y  c o m e rc ia le s )  que su -  
p e ra b a n  la  c i f r a  de  n eg o c io s  de  30 m illo n e s  de  f r a n c o s  o sc i la b a n  a l ­
re d e d o r  de 8, 400, y  e l de e m p r e s a s  de la  m is m a  c a te g o r ia  cu y a  c i ­
f r a  de n eg o c io s  se  s i tu a b a  e n tre  10 y 30 m illo n e s ,  a lr e d e d o r  de - - 
18 .0 0 0 , P o r  lo que re s p e c ta  a l  con jun to  de e m p r e s a s  de la  s e gunda 
c a te g o r ia  (e m p re s a s  p r e s ta ta r i a s  de s e rv ic io s ) ,  la s  ev a lu a c io n e s  - 
han  a r ro ja d o  re s p e c tiv a m e n te  e l n û m ero  de 3. 100 e m p re s a s  con vo­
lû m e n e s  de v e n ta s  s u p e r io r s  s a lo s  8 m illo n e s  de f r a n c o s  y en to rn o  
a  4. 500 e m p r e s a s  p a ra  una c i f r a  de n eg o c io s  co m p re n d id a s  e n tr e  3 
y  8 m illo n e s .
P a ra le la m e n te ,  e l n û m e ro  de e m p r e s a s  em p leando  m â s  de 
150 a s a la r ia d o s  e r a  a p ro x im a d a m e n te  de 14. 500. E s to s  d a to s  han  - 
s id o  ob ten id o s de lo s  s ig u ie n te s  c u a d ro s  e s ta d is t ic o s  que se  m u e s - -  
t r a n  en e l anexo  d e l p ré s e n te  c a p itu le  (23).
A s i p u e s , e l n û m ero  de e m p r e s a s  que en  défin i tiv a  quedan  
s u je ta s  a l cam po  d e  ex acc iô n  son : p o r  una p a r te ,  la s  8 .4 0 0  que s u p e ­
ra n  lo s  30 m illo n e s  de c i f r a  de n egoc io  cuando se  t r a ta  de e s ta b le  c^  
m ie n to  s in d u s tr ia le s  y c o m e r c ia le s ,  m â s  la s  3. 100 que s u p e ra n  la  - 
c i f r a  de n eg o c io s  de 8 m illo n e s  de f r a n c o s  cuando  se  t r a ta  de e m p re  
s a s  p r e s ta ta r i a s  de s e rv ic io s ;  y p o r  o tr a  p a r te ,  una f r a c c iô n  r e l a t i -  
v am en te  pequefla de a q u e lla s  o t r a s  que e s tâ n  co m p re n d id a s  e n tr e  lo s
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u m b ra le s  s u p e r io re s  e in f e r io r e s  re a p e c t iv o s  p a r a  la s  dos c a te g o r fa s  
de e a ta b le c im ie n to s , 30 y 10 m illo n e s  de f r a n c o s  y 8 y 3 m illo n e a  de 
f r a n c o s , re s p e c tiv a m e n te , p u es to  que so lo  quedan  so m e tid a s  a l c a m - 
po de a p lic a c io n  la s  que e n c o n trâ n d o se  d e n tro  de lo s  re s p e c tiv o s  l i ­
m i te s  a lc a n c e n  un n u m é ro  de a s a la r ia d o s  s u p e r io r  a  150 tr a b a ja d o - -  
r e s .  C om o e l n u m é ro  to ta l de e m p r e s a s  con m a s  de 150 a s a la r ia d o s
(24) no  s o b re p a s a  la s  14. 500 y  una  g ran  p a r te  de  e l la s  a lc a n z a n  c i - -  
f r a s  de  n eg o c io s  s u p e r io r e s  a  lo s  30 m illo n e s  de  f r a n c o s  y  8 m i l l o - -  
n e s  de f ra n c o s  segun  se  t r a ta  de e m p re s a s  in d u s tr ia le s  y c o m e rc ia -  
le s  o de s e r v ic io s ,  r e s p e c tiv a m e n te ,  r é s u l ta  que ape n a s  una c u a r ta  
o una  q u in ta  p a r te  quedan  s u je ta s  a l a  ex acc io n ; e s  d e c ir ,  a lr e d e d o r  
de 3. 500 e m p r e s a s ,  p o r lo  tan to , e l to ta l de e s ta b le c im ie n to s  s u je -  
to s  a l  cam po  de la  ex acc io n , c u a lq u ie ra  que s e a  su  c a te g o rfa  y su  - 
a c tiv id a d  eco n o m ica  se  a c e r c a  a  u n as 15. 000, c i f r a  s e n s ib le m e n te  in  
f e r io r  a la  e s tim a d a  in ic ia lm e n te  p o r e l grupo  de tr a b a jo  y p o r  lo s  - -  
p ro p io s  fu n c io n a rio s  f r a n c e s e s  que la  f i ja ro n  en  unas 25. 000 p o r  - -  
cuan to  e r a  e l  n u m éro  que se  c o n s id e ra b a  p o s ib le  p a ra  que la  p ro p ia  
A d m in is tra c io n  p u d iese  s e r  e fe c tiv a  (25).
P o r  tan to , se h a  p re f e r id o  la  e f ic a c ia  en lu g a r  de la  e x te n - -  
s io n  cuando se  ha e leg ido  e l l im i te  f ijad o  p a ra  d e te r m in e r  e l c a m p o - 
de ap lic a c io n , de m a n e ra  que han  sido  la s  e m p r e s a s  m a s  im p o r ta n - -  
te s  con e x c lu s io n  de la s  pequeK as y m e d ia n a s , la s  que e s tâ n  s o m e ti­
d a s  a l  pa go de la  ex acc io n .
Al m a r  gen d e l e fec to  e s ta b il iz a d o r  b u scad o  p o r  la  ta s a  coyun 
tu r a l ,  e s  év id en te  que e s ta s  e m p r e s a s  d esem p eS an  un p ap e l im p o rta n  
te en  la  éco n o m ie  en  ra z ô n  a la  cu an tia  que r e p r e s e n ta n  su s  in v e r s io ­
n s s  en  e l to ta l , a l p o rc e n ta je  de su  p ro d u cc io n  en  e l P .N . B . , y a la
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Im p o rta n c ia  que tie n e  en  l a  R .N . la s  d is t in ta s  r e m u n e ra c io n e s  que 
r e t r ib u y e n . S ln  em b a rg o , b a jo  la  p e r s p e c t iv a  e s t r i c t a  de lo s  m o v i - -  
m ie n to s  de lo s  p r e c lo s  y  a  p e s a r  de la s  n o ta s  que l e s  h em o s a t r ib u i -  
d o , e s t a s  g ra n d e s  e m p r e s a s  son  p re c is a m e n te  la s  que m a s  e f ic a z m e n  
te  s u e le n  e s t a r  c o n tro la d a s  p o r  l a  A d m in is tra c iô n , y  p o r  ta n to , l a s  - 
que m a y o rm e n te  pueden  s e r  t r a ta d a s  en  su s  a u in en to s  de p re c io s  a  •  
t r a v é s  de la  t a s a .
De a h î que r e s u i te  m a s  fa c t ib le  r e d u c i r  e l  cam po  de a p l i c a ­
c ion  de la  ta s a  a  e s ta s  e m p r e s a s  que de  a lg u n a  m a n e ra , m a s  c o n e c -  
ta d a s  se  e n c u e n tra n  con  la  p ro p ia  A d m in is tra c iô n  y en  c o n se c u e n c ia , 
pu ed en  s e r  m i s  fâ c i lm e n te  c o n tro la d a s  p o r  e l .a  (26).
P o r  u ltim o , e x is te  una c u e s t iô n  que r e v is te  un p a r t ic u la r  in -  
t e r é s  en  tan to  a fe c ta  d ir e c ta m e n te  a l  te m a  que e s ta m o s  c o n s id e rando . 
Se t r a t a  de s a b e r  s i  la s  e x p o r ta c io n e s  h an  de s e r  c o n s id e ra d a s  o no a 
la  h o ra  de f i j a r  la  c i f r a  de n eg o c io s  p a r a  d e te r m in e r  la  in c lu s io n  e n  - 
e l cam p o  de la  ex acc io n  de la  e m p r e s a  c o r re s p o n d ie n te .
E s te  m ism o  te m a  de la s  e x p o r ta c io n e s  ha  sid o  tr a ta d o  d e sd e  
o tro  punto  de v is ta  com o h a  s id o  e l d e  la  d e te rm in a c iô n  d e l m a rg e n , 
y lle g a m o s  a la  co n c lu s io n  que e r a  a c o n se ja b le  su  e x c lu s io n  s i no que^ 
r ia m o s  c o r r e r  e l r ie  s  go d e  d is c r im in a r  en  c o n tr a  de la s  e m p r e s a s  - -  
n a c io n a le s  d e d ic a d a s  a  la  e x p o r ta c iô n  f r e n te  a  la s  e x t r a n je r a s .  P e r o  
e l  a su n to  que a h o ra  nos ocu p a  e s  de n a tu r a le z a  d is t in ta .  Lo que q u e - -  
re m o s  d i lu c id a r  e s  la  c o n v e n ie n c ia  de  s i han  de c o n s id e ra r s e  la s  e x ­
p o r ta c io n e s  en  la  c u a n tif ic a c iô n  de la  c i f r a  de n e g o c io s , y p o r  lo  ta n ­
to  en  la  in c lu s io n  de la  e m p r e s a  d e n tro  d e l cam p o  de  la  ta s a  o p o r  e l 
c o n tr a r io  e x is te n  ra z o n e s  que a c o n se je n  su  ex c lu s io n .
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E l grupo  de e s tu d io s  (27) h a  ex am in ad o  e s te  p ro b le m a  y 
alguno  de su s  m ie m b ro s  h an  sefia lado  que a d m lti r  una ex enc iôn  de - 
la s  ex p o rtac io n es  e q u iv a ld r ia  a  r e c o n o c e r  a  la s  e m p r e s a s  e l  d e r e - -  
cho a  in f r in g ir  la s  n o rm a s  e s ta b le c id a s  en  ftm ciôn  de la  im p o rta n c ia  
que tu v ie se n  su s  e x p o rta c io n e s  eh  su s  v e n ta s  to ta le s .  A l m a rg e n  de 
e s ta  sa lv ed ad , e l nûcleo  m a y o r  de in co n v én ien ts  s v e n d r ia  dado p o r 
e l hech o  de que una a c tu a c iô n  de e s te  tipo  m o t iv a r ia  un aum en to  d e l 
fra u d e  p o r  cuan to  la s  d is t in ta s  e m p r e s a s  se  v e r la n  fa v o re c id a s  po r 
e l  t r a s v a s e  co n tab le  de o p e ra c io n e s  in te rn a s  h a c ia  o p e ra c io n e s  ex -  
te r n a s  con  toda  la  c a rg a  de in ju s t ic ia , d esco n ten to  e inequ idad  que 
e llo  o c a s io n a r ia ,  y a l m ism o  tie m p o , s é r i a  una fuen te  Im p o rta n te  - 
que g e n e ra r ia  in flac iô n  a l p e r m i t i r s e  au m en to s  de m a rg e n  que que- 
d a r ia n  exen to s de toda  p e n a liz a c iô n  a t r a v é s  de la  ta s a .  E n re s u m i-  
d a s  c u e n ta s , segun  e s to s  t r è s  a rg u m e n te s , no p a re c e  que re s u ite  
a c o n se ja b le  e x im ir  a  la s  e x p o r ta c io n e s  de su  c o n s id e ra c iô n  en  la  - -  
c u a n tif ic a c iô n  de la  c if r a  de  n eg o c io s que e s  e l c r i t e r io  d é te rm in a n ­
te  p a ra  la  a p lic a c io n  de la  ex acc iô n  c o rre sp o n d ie n te .
Como e s  p ré v is ib le ,  c o n tra  e s ta s  ra z o n e s  y c o n tra re s ta n d o  
e l  p e so  e sp e c if ic o  que cad a  una de e l la s  a r r a s t r a ,  se  han  a rg u m e n -  
tad o  o tro s  c r i te r io  s que v ien en  a  m o s t r a r  ig u a lm en te  una g ran  c a r ­
ga id eo lô g ica  p e ro  que no p o r  e llo  d e ja n  de te n e r  una c o n s id e ra b le  - 
im p o rta n c ia . F re n te  a  la s  ra z o n e s  de equ idad  y e s ta b il id a d  que h e - -  
m o s u tiliz a d o , c a b r ia  a d u c ir  que un ob je tiv o  ig u a lm en te  digno de te -  
n e r s e  en cuen ta  es aq u é l d ir ig id o  en a u m e n ta r  y  fa v o re c e r  la s  e x ­
p o r ta c io n e s  p o r todo e l conjunto  de d e r iv a c io n e s  y co n se c u e n c ia s  
que e llo  con llev a . En e s te  sen tid o , puede d e c ir s e ,  que la  in c lu s iô n  
de la s  e x p o rta c io n e s  en l a  d e te rm in a c iô n  de la  c i f r a  de neg o c io s o - 
d e l v o lum en  de v en tas  r é s u l ta  c o n tr a r ia  a toda p o li tic a  eco n ô m ica  -
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d ir ig id a  a  f a v o r e c e r  a  la s  e x p o r ta c io n e s  en  la  m e d id a  que g ra n  p a r ­
te  de la s  e m p r e s a s  que d e d ic a n  su  a c tiv id a d  a e s te  co m etid o  v an  a 
s e r  so m e tid a s  a l pago de la  ex acc io n , y  p o r  ta n to , d e s fa v o re c id a s  
en re la c iâ n  a  la s  e m p re s a s  e x tr a n je r a s  con  la s  c u a le s  d e b e râ n  co m - 
p e t i r  en  lo s  m e rc a d o s  e x te r io r e s .  Se ha  re c o rd a d o  que la  ta s a  coytm  
tu r a l  d e b e r ia  c o lo c a r  en  ig u a ld ad  de t r a to  a  la s  d is t in ta s  e m p r e s a s  - 
que se  e n c o n tra s e n  c o n c u rr ie n d o  en un m e rc a d o  in te r io r ,  p o r  r a z o ­
n es  o b v ias ; p e ro  e s ta  re g ia  d e b e r fa  e x c lu i r s e  a u to m it ic a m e n te  cu an ­
do la  s i tu a c iô n  se  r e f ie r e  a  un m e rc a d o  e x te r io r  en  donde la s  e m p r^  
s a s  in t e r io r e s  e s ta n  co m p itien d o  con e m p r e s a s  e x tr a n je r a s  que e n  - 
n ingûn c a so  v an  a  e s t a r  so m e tid a s  a l  pago de la  ta s a .  A s im ism o , se 
ha d icho  que s i b ien  una e m p re sa  que o p e ra  p a r a  e l m e rc a d o  n a c io -  
nal puede e n c o n tr a r s e  en una p o s ic io n  p r iv ile g ia d a  o de d om in io  que 
le  p e rm its  f i j a r  con c ie r ta  l ib e r ta d  su  m a rg e n , no su ced e  ig u a l cuan  
do se  t r a ta  de un m e rc a d o  in te rn a c io n a l donde la  co m p e te n c ia  e s  - -  
m a s  in te n sa  haciendo  in n e c e s a r ia  la  a c tu a c iô n  de una ta s a  co y u n tu - 
r a l  con  f in a lid a d e s  e s ta b il iz a d o r  a s ,  p u esto  que en c a so  c o n tr a r io ,  e l 
e fec to  p r in c ip a l que se  d é r iv a  e s  e l de un t r a to  d is c r im in a to r io  y pe 
n a liz a d o r  p a r a  la  e m p re s a  in t e r io r  f r e n te  a  la  e m p re s a  e x tr a n je r a ,  
que la  co lo ca  en  co n d ic io n es in f e r io r e s  d e n tro  d e l m ism o  m e rc a d o .
T a m b ié n  se  h a  ven ido  a f irm a n d o  en  fa v o r  de la  e x c lu s iô n  - 
de la s  e x p o rta c io n e s , e l hecho  fa v o ra b le  que todo aum en to  de p re c io  
de e s ta s  p ro d u ce  en la  b a la n z a  de p ag o s . E s ta  v a lo ra c iô n  supone la  
a c e p ta c iô n  tâ c i ta  d e l e fec to  in f la c io n is ta  que se  d é r iv a  de no c o n s i-  
d e r a r  la s  e x p o rta c io n e s  a  la  h o ra  de f i ja r  la  c i f r a  de negoc io s com o 
c r i t e r io  d e lim ita d o r  de l cam po  de a p lic a c io n  de la  ta s a ,  ya que su  - 
e x c lu s io n  in c e n tiv a râ  a la s  e m p r e s a s  a  in f la r  m â rg e n e s  y a  t r a s l a - -
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d a r lo  a  lo s  p re c io s  s in  que e llo  quede som etido  a  la  ex acc io n  s ie m - 
p re  y cuando quede re fe r id o  a  la  p a r te  que d ed ica  a  e x p o r ta r .  No — 
o b stan te , la  ex posic ion  e s  am b igua  y c a re c e  en  algunos c a so s  de - -  
fundam ento , ya que s i b ien , e s  év iden te  que en algunos su p u esto s y 
bajo  d é te rm in a d a s  c irc u n s ta n c ia s , una e lev ac iô n  d e l p re c io  de la s  - 
ex p o rtac io n es  tiende  a  r e e q u i l ib r a r  la  b a lan za  de pagos p o r c u a n to - 
supone una ap o rta c iô n  s u p le m e n ta r ia  de d iv is a s , la  su b id a  puede r é ­
s u l ta t  c o n tra p ro d u c e n te , a l m enos a p a r t i r  de un c ie r to  punto en el 
que lo s  p re c io s  m a y o re s  de la s  ex p o rtac io n es  im p iden  s ig a n  siendo 
co m p é titiv e s  lo s  p ro d u c to s  n a c io n a le s  en lo s  m e rc a d o s  e x tra n je ro s ,  
p rovocando  un e fec to  todo lo  c o n tra r io  a l p re v is to , e s  d e c ir ,  una - -  
d ism in u c iô n  en  la s  e x p o rtac io n es  y p o r  lo  tan to , un em p eo ram ien to  
de la  b a lan za  de pagos (28). B ajo e s ta  p e rs p e c tiv a , no p a re c e  o p o r- 
tuno e x c lu ir  la s  ex p o rtac io n es  con todo el r le sg o  in f la c io n is ta  que - -  
o c a s io n a r ia  p uesto  que s i  en una p r im e ra  e tap a  e l  e fec to  p o d ria  s e r  
ben e fic io so  po r la  e n tra d a  de d iv is a s , en  una segunda e tap a  lo s  r e - -  
su ltad o s  son  c la ra m e n te  negativos y c o n tr a r ie s  a  la s  p re te n s io n e s  - 
p e rs e g u id a s .
E n c u a lq u ie r caso , e l g rupo  de e sp e c ia lis ta s  y e co n o m ista s  
que en F ra n c ia  han  c o n s id e ra d o  la  cu estiô n , se  han  m o s tra d o  p a r t i -  
d a r io s  de no in c lu ir  la s  ex p o rtac io n es  en la  d e te rm in a c iô n  de la  c i­
f r a  de negocios ya que s é r ia  p a ra d ô jic o  que una ta s a , l lam ad a  coyun 
tu r a l ,  p u d ie ra  r e p r im i r  una ac tiv id ad  que con tribuye  a la  a tenuac iôn  
d e l d e se q u ilib r io  ac tu a l so  p re te x to  de que e s ta  a c tiv id ad  e s ta r fa  
e x ag e rad am en te  b en e fic iad a  (29).
A si p u es , f in a lm en te , el grupo  ha  p ro p u es to , en  b a se  a  e s ­
ta s  c o n s id e ra c io n e s , la  ex c lu s iô n  de la s  ex p o rtac io n es  del cam po -
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de  a p lic a c io n  de la  ta s a ,  de igual fo rm a  que o c u r r iô  cuando se  t r a ­
to  el p ro b le m a  de la  d e te rm in a c iô n  d e l m a rg a n , s in  e m b a rg o , no - 
c re e m o s  que la s  ra z o n e s  ad u c id a s  se a n  d é te rm in a n te s  de ta l  d e c i-  
s iô n , m a x im e , cuando se  apoyan  en  e l e fe c to  p o s itiv o  que se  p ro d u  
ce  so b re  la  b a la n z a  de p a g o s . P re c is a m e n te ,  uno de lo s  p e lig ro s  -  
que en  m a y o r  m ed id a  a fe c ta n  a l e q u il ib r io  e x te rn o  es  e l p ro c e s o  in ­
f la c io n is ta  in te rn o  que v a  e n c a re c ie n d o  p a u la tin a m e n te  la s  e x p o r ta ­
c io n es  y a b a ra ta n d o  en te r m in e s  r e la t iv e s  la s  im p o r ta c io n e s . Y e s ­
te  p e lig ro  s e  d a  con  to d a  s su s  c o n se c u e n c ia s  cuando la s  e m p r e s a s  - 
d e d ic a d a s  a l  s e c to r  e x te r io r  no e n c u e n tra n  o b s tâ c u lo s  p a ra  f r e n a r  - 
la s  su b id as  de p re c io s  que se  dan an te  le s  c re c im ie n to s  que e x p e r i-  
m en tan  su  m a rg e n , p o r  no q u e d a r s u je ta s  a la s  m ism a s  re g la s  que 
lo s  e s ta b le c im ie n to s  in te r io r e s  en  la  lu ch a  c o n tra  la  in flac iô n . P o r  
tan to , no c re e m o s  que una ex c lu s iô n  de la s  e x p o rta c io n e s  s e a  la  m £  
d id a  m a s  adecu ad a .
Un tipo  de so lu c iô n  que a n u e s t ro  e n te n d e r  puede m in o ra r  
en c ie r ta  m ed id a  lo s  in co n v en ien te s  m o s tra d o s  p o r  la s  so lu c io n es  - 
a n te r io rm e n te  e x p u e s ta s , c o n s is te  en  in c lu ir  la s  e x p o rta c io n e s  en 
la  d e te rm in a c iô n  de la  c i f r a  de n eg o c io s  p a r a  d ilu c id a r  s i  queda su - 
je ta  o no a  la  e x acc iô n  y en  caso  a f irm a tiv o  e x ig ir  la  ta s a  co y u n tu --  
r a l ,  no so b re  e l to ta l de ex c e so  de m a rg e n  g en erad o  p o r la  e m p re s a , 
s ino  sô lo  so b re  aq u é l que ha  sido  ca lc u lad o  exc luyendo  la  p a r te  c o - -  
r r e s p o n d ie n te  a la s  e x p o r ta c io n e s . Con e s te  c r i t e r io  hem o s c o n s e - -  
guido v a r ia s  c o sa s :
a) E s ta b le c e r  una unifo rm id a d  de c r i te r io  s p a ra  to d as  la s  
e m p r e s a s  s in  te n e r  que e s ta b le c e r  nuevas d é lim ita  c lo n es  p a ra  e l c a ­
so  de e m p re s a s  d e d ic a d a s  a  la  e x p o rta c iô n .
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b) E v lta r  e l f ra u d e  que en  caao  de  e x c lu s io n  de la s  e x p o r ta ­
c io n e s  se  p ro d u c ir ia .
c) Im p e d ir  que la s  e m p r e s a s  d e d ic a d a s  a  la  e x p o rta c iô n  en -  
c u e n tre n  v ia  l ib r e  a  todo  au m en to  de m a rg e n  y su  p o s te r io r  t r a s la d o  
a  lo s  p r e c io s .
d) F a v o r e c e r  e l e q u il ib r io  e x te r io r  a l  im p e d ir s e  en  algûn  - 
g rad o  que lo s  p r e c io s  de lo s  b ie n e s  y s e r v ic io s  d ed ica d o s  a  l a  expo^  
ta c iô n  suban  con re la c iô n  a  lo s  in te r io r e s  y a  lo s  e x tr a n je r o s .
IV . - DISPOSICIONES NORMATIVAS Y M ODALIDADES DE A P L IC A ­
CION.
C om o h em o s ex p u es to  h a s ta  aqu i en  c a p itu lo s  a n te r io r e s ,  
la  d e te rm in a c iô n  de la  b a se  de la  ta s a  coyun tu r a l  es n e c e s a r  la m e n te  
c o m p lic a d a , o a l m e n o s  c o m p le ja  en  a p a r ie n c ia ,  p o r lo  que co n v ien s  
a p l ic a r s e  sô lo  a la s  e m p r e s a s  que a lc a n z a n  una c ie r ta  d im e n s iô n  o - 
que d isp o n en  de lo s  m e d io s  a d m in is tr a t iv e s  y c o n ta b le s  su f ic ie n te s  - 
p a ra  a p l ic a r s e  de una m a n e ra  e f ic a z ,
A d em as , p o r  lo  que r e s p e c ta  a  e s t a  e f ic a c ia ,  l a s  g ra n d e s  - 
e m p r e s a s  ju eg an  un p a p e l m o to r  en  la  eco n o m ia  p o r  la  m a s a  de r e n ­
te s  que d is tr ib u y e n  y p o r  la  in f lu e n c ia  que tie n e n  en  la  f i ja c iô n  de lo s  
p r e c io s ,  de fo rm a  que no e x is te  m a y o r in co n v én ien ts  en d e ja r  fu e ra  
d e l cam po  de a p lic a c iô n  de la  ex acc iô n  a todo e l con jun to  de p e q u e - -  
fias e m p r e s a s  y g ra n  p a r te  de la s  que pu ed en  c o n s id e r a r s e  co m o  m £  
d ia n a s .
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A s{ p u e s , la  t a s a  c o y u n tu ra l a b a rc a  e l con jun to  de e m p r e ­
s a s  p û b lic a s  y  p r iv a d a s  que tr ib u te n  p o r  e l im p u e s to  de so c ie d a d e s  
o e s te n  s u  je ta  S a l  Im p u e s to  s o b re  la  re n ta  en  ra z o n  de  b e n e fic io s  in  
d u s t r ia l e s  y  c o m e r c ia le s ,  b e n e f ic io s  no com e r e l a ie s  o  b e n e fic io s  -  
a g r f c o la s .  (30 ). P o r  c o n s ig u ie n te , una p r im e r a  co n d ic io n  p a ra  que - 
la  e n tid a d  c o r r e s p o n d ie n te  qu ed e  s u je ta  a  la  e x a c c iô n  e s  que e s té  
t r i  b u t ando  p o r  c u a lq u ie ra  de lo s  co n cep to s  a n te r io r e s  con  lo  que  s e  
g a r a n t i r a  o en todo c a so , qu ed a  a s e g u r a d a  su  c a r â c t e r  in d u s tr ia l ,  - 
c o m e r c ia l  o de  s e rv ic io s  (31),
P e r o  a d e m â s , e l  p ro p io  te x to  le g a l f r a n c é s  c o n fig u ra  la s  -  
d e m â s  co n d ic io n es  que h an  de c u m p lir s e  p a ra  que la  e m p re s a , s e -  
gûn la  c a te g o r ia  a que p e r te n e z c a ,  quede su je ta  a la  ex acc iô n .
IV . 1. -  C r i t e r io s  u ti l iz a d o s .
E l cam po  de a p lic a c iô n , segûn  e s p e c if ic a  e l tex to  le g a l f r a n  
ces  de c re a c iô n  de l a  t a s a  (32), s e r â  d e te rm in a d o  en  f  une iôn  de la  c i ­
f r a  de n eg o c io s  y d e l n u m é ro  de a s a la r ia d o s  de cad a  e m p re s a .
a) E n v ir tu d  de que p a re c e  lô g ico  d is t in g u ir  la s  e m p r e s a s  - -  
que ven d en  b ie n e s  de a q u e lla s  o t r a s  que se  d ed ica n  a  o t r a s  o p e ra c io ­
n e s , p a r t ic u la r  m en te  de la s  que s e  d e d ic a n  a la  p re s ta c iô n  de s e r v i ­
c io s , p o r  cu an to  la s  p r im e r a s  de ben r e a l i z a r  un v o lu m en  de v e n ta s  - 
m â s  e lev a d o  que la s  seg u n d a  s p a ra  a lc a n z a r  un n iv e l de a c tiv id a d  - -  
e c o n ô m ica  c o m p a ra b le , l a  s e p a r a c iô n  p ro p u e s ta  e n tr e  lo s  u m b ra le s  
que d e lim ita n  la  in c o rp o ra c iô n  d e n tro  del cam po de a p lic a c iô n  de la  
ta s a  ha quedado  e s ta b le c id a  en fun c iô n  de lo s  d is tin to s  n iv e le s  de ven  
ta s  o vo lu m en  de n e g o c io s  que re f ie ja n  una m is m a  d im e n s iô n  en  uno 
u o tro  c a s o .
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b) A s im ism o , s e  ha  u tilizad o  e l n u m é ro  de t r a b a ja d o re s  - 
com o  c r i te r io  co m p le m e n ta rio  a fin  de no c r e a r  d is c r im in a c io n e s  
e n tr e  la s  e m p re s a s  in d u s tr ia le s  y la s  e m p re s a s  de rev en ta  p u esto  
que p a ra  e s ta s ,  e l p o rc e n ta je  d e l m a rg e n  en  re la c iô n  a  au c if ra  de 
n eg o c io s  e s  m ucho m e n o r .
IV . 2. -  L o s l im i te s  de a p lic a c iô n  de la  ta s a .
Una vez e s tab le  c idos lo s  c r i te r io s  u tiliz ad o s  y su sc in ta m e n  
te  la s  ra z o n e s  que lo s  han  im p u lsado , e l cam po de a p lic a c iô n  de l a - 
ta s a  es e l sig u ien te :
a) P a r a  a q u e lla s  e m p re s a s  cuya ac tiv id ad  p r in c ip a l c o n s is ­
ta , b ien  en  la  ven ta  de m e rc a n c ia s ,  b ien es , su m in is tro s  o g én e ro s  - 
a lim e n tic io s  ded icados a l au toconsum o, o b ie n  en  s u m in is tr a r  a lo ja -  
m ie n to s , no e s ta r â n  so m e tid a s  a la  ex acc iô n  s i su  c if ra  de n eg o c io s 
an u a l exclu fdos im p u e s to s , no su p e ra  lo s  10 m illo n es  de f r a n c o s . - -  
E s ta r â n  su je ta s  s i  e s ta  c i f r a  su p e ra  lo s  30 m illo n e s  de f r a n c o s , o si 
queda co m p ren d id a  e n tre  10 y 30 m illo n es  de f ra n c o s  y a l m ism o  
tiem p o  el n u m éro  de tr a b a ja d o re s  que em p lea  su p e ra  a  lo s  150 (33).
b) P a r a  la s  d em âs e m p re s a s ,  no q u e d a râ n  so m e tid a s  a l cam  
po de la  ex acc iô n  s i  su  c if ra  de  negocio s, l ib re  de im p u e s to s , e s  in ­
f e r io r  a lo s  3 m illo n es  de fra n c o s  a n n a le s . Q u ed arân  su je ta s  a q u é --  
11as que su p e ra n  e l vo lum en  de 8 m illo n e s  de f ra n c o s  o a q u e lla s  que 
e s tan d o  co m p ren d id as  su s  c if r a s  de negoc io s e n tre  lo s  3 y lo s  8 m i ­
llo n e s  de f ra n c o s  p o sean  un n u m éro  s u p e r io r  a  lo s  150 tr a b a ja d o r e s .
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c) P o r  u ltim o , p a ra  a q u e lla s  e m p re s a s  que e je r z a n  s im u l-  
n eam e n te  a c tiv id a d e s  que p e r te n e z c a n  a  la s  do s c a te g o r ia s  a n te r io  
s , q u e d a râ n  su je ta s  s i  su  c i f r a  de n eg o c io s , vo lu m en  de v e n ta s  o 
g re s o s  g lo b a les  an u a le a  l ib r e s  de im p u e s to s  s o b re p a sa n  lo s  30 m ^  
o n es de f r a n c o s , o b ie n  lo s  10 m illo n e s  de f r a n c o s  s i  em p lea  a  — 
â s  de 150 t r a b a ja d o r e s .  Ig u a lm en te  quedan in c lu fd a s  s i  la  c i f r a  de 
gocio s o de in g r e s o s ,  c o r r e sp o n d ie n te s  a  la  segunda c a te g o rfa  de 
c tiv ld ad  que d e s a r r o l l a  su p e ra  lo s  8 m illo n e s  de  f ra n c o s  o lo s  3 — 
il lo n e s  de f r a n c o s  s i  e m p lea  a  m â s  de 150 tr a b a ja d o r e s  (34).
E l a p a r ta d o  II, del a r tfc u lo  4 e s ta b le c e  a s im is m o  que, son 
m b ié n  su je to s  p a s iv o s  de la  ta s a  c o y u n tu ra l la s  so c ie d a d e s  f i l ia le s  
uando la  e m p re s a  m a t r iz  lo  s e a ,  aunque no se  a p l ic a ra  la  d is p o s i - -  
iôn  m â s  que a  la s  so c ie d a d e s  f i l ia le s  que em p lean  un n u m é ro  de - -  
s a la r ia d o s  o r e a l ic e n  una c i f r a  de negoc io s o de in g re s o s  a n n a le s  - 
b r e s  de im p u e s to s , s u p e r io r  a  la  m ita d  de lo s  l im i te s  f ijad o s  a n te -  
io rm e n te  (35).
L a  c i f r a  d e l vo lum en  de v e n ta s  o de in g re s o s  an u a le s  se  en - 
ende que e s  la  re a l iz a d a  d u ra n te  e l e je r c ic io  de la  ex acc iô n , referi_  
a  s i  e s  p o s ib le  a  c i f r a s  a n u a le s , y  e l n u m éro  de  tr a b a ja d o r e s  se  d e - 
e rm in a r â  ta l  y com o ex p lica rao s  en e l cap ftu lo  c o rre sp o n d ie n te  a la  
a r t ic ip a c iô n  d e l fa c to r  t r a b a jo  en e l a ju s te  d e l m a rg e n  (36),
P o r  u ltim o , en caso  de re d u c c iô n  d e l v o lum en  de v en ta s  o 
e in g re so s  a n u a le s  o d e l n u m éro  de a s a la r ia d o s  p o r debajo  de lo s  - 
a lo r e s  l im i te s ,  la  e m p re s a  s e g u irâ  s iendo  su je to  p a s iv o  de la  ex ac - 
iôn en re la c iô n  a l  e je r c ic io  en e l que tuvo lu g a r  e sa  re d u c c iô n  (37),
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ANEXO A L  C A PITU LO  8
L o s d a te s  e s ta d f s t ic o s  que han  sid o  m a n e ja d o s  p o r  lo s  d is -  
tin to s  e x p e r te s  f r a n c e s e s ,  a l  o b je to  de He g a r  a  la  c o n s id e ra c iô n  de 
l a s  c i f r a s  e s ta b le c id a s  com o u m b ra le s  que d e lim ita n  e l cam po  de  - -  
a c tu a c iô n  de  la  ta s a  c o y u n tu ra l, han  sid o  lo s  s ig u ie n te s :
"CUADRO I "
D ISTRIBO CION  D E LAS EM PR ESA S PO R  ESCA LO N ES SEGUN SU 
C IFR A  D E NEGOCIOS
(FR A N C IA , 1971)
E sc a lo n e s  segûn  
c i f r a s  de n e g o --  
c io s  (en  m illo n e s  
de f ra n c o s )
N u m éro  de 
e m p r e s a s
P o rc e n ta je  
de la  c if r a  
de n eg o c io s  
s o b re  e l to ­
ta l .
P a r t e  que d e l to ta l co ­
r re s p o n d e  a la s  e m p re  
s a s  p r e s ta ta r i a s  de 
se  rv ic io s
N u m éro  de 
e m p r e s a s
P o r c e n ta ­
je .
M enos de 1
1 a 2
2 a  5 
5 a  10 
m â s  de 10
260. 645 
64. 785 
4 4 .7 0 8  

















F u e n te : D ire c t io n  G é n é ra le  d e l Im pO ts.
(x) L as  e m p r e s a s  so m e tid a s  a l  ré g im e n  de fo r fa i t ,  no han  sido  te n i-  




ESTIMACION DE LA DISTRIBUCION DE LAS EM PRESAS FR A N C E- 
SAS PO R  ESCALONES DE CIFRAS DE NEGOCIOS
(FRANCIA 1974)
E sc a lo n e s  segun  c i f r a s  de negocios 
(en  m illo n e s  de fran co s) N um éro  de e m p re sa s
1. E m p re s a s  no p r e s ta ta r ia s  de s e r v i ­
c io s .
De 8 a  10 5.350
De 10 a 15 8 .700
De 15 a 24 6 .7 0 0
De 24 a 30 . 2 .680
M âs de 30 8. 380
2. E m p re s a s  p r e s ta ta r ia s  de s e rv ic io s
De 2 a  3 3. 170
De 3 a  6 3 .600
De 6 a  8 930
M âs de 8 3. 100
F u e n te ; E s tim ac io n es  co m u n icad as p o r  la  D ire c tio n  G én é ra le  des 
Imp&ts a la  C o m m iss io n  des fin a n c e s , de l ' économ ie géné­
ra le  e t du P la n  de l'A sse m b lé e -N a tio n a le . V id. R ap p o rt - -  
fa it au nom  de c e tte  c o m m iss io n  p a r  M. P apon , R ap p o rte u r  
g én é ra l. A sse m b lé e  N a tiona le , p re m iè r e  s e s s io n  o rd in a ire  
de 1974-1975, D ocum ent n9 1342, pp. 44.
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" CUADRO III
DISTRIBUCION DE LAS EM PR ESA S INDUSTRIALES SEGUN ESCA- 
LONES DE NUMERO DE TRA BAJAD ORES
E sc a lo n e s  segûn  n û m ero  de 
t r a b a ja d o r e s  p a ra  e m p r e s a s  
in d u s tr ia le s  y  c o m e rc ia le s .
N û m ero  de e m ­
p r e s a s  en 1971
P o rc e n ta je  de - -  
tr a b a ja d o r e s  con 
re la c iô n  a l c o n - -  
ju n to .
De 10 a  20 6 9 .733 8 ,7%
De 20 a 50 4 8 .2 3 5 14, 1%
De 50 a  100 15 .932 10,6%
De 100 a  200 8. 385 11,0%
M âs de 200 6 .4 1 8 34,4%
F u e n te : In s titu te  N ac iona l de E s ta d is t ic a  y E stu d io s  E co n ô m ico s  
(INSEE)
E n  razô n  a  e s to s  d a to s  d is p o n ib le s , puede c o m p ro b a rs e  s e ­
gûn el c u ad ro  I, que e l n û m ero  de e m p r e s a s  que p a ra  1971 re b a s a ro n  
la  c if r a  de n eg o c io s  y p o r  e n c im a  de lo s  5 m illo n e s  de f r a n c o s  fue su ­
p e r io r  a  36. 000, (17 . 636 t  18. 591), con  una c if r a  de n eg o c io s  del 
72, 5%, y que la s  e m p re s a s  con  m â s  de 50 tr a b a ja d o re s  (v e r  cu ad ro  
III) p a ra  1971 fu e ro n  3 0 .7 3 5 , con el 56% d e l to ta l de tr a b a ja d o r e s  e m - 
p lead o s  en e l s e c to r  in d u s tr ia  y  c o m e rc io .
Segûn és to , s i se  h u b ie se  e leg id o  com o u m b ra l de c if ra  de - 
negocios el v a lo r  de 5 m illo n e s  de f r a n c o s  y p a ra  e l n û m ero  de a s a ia
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r ia d o s  e l de 50, r e s u l ta r f a  que sô lo  e l 8 ,9%  del to ta l de e m p re s a s  - 
su p e ra n  e s ta  c if ra  y que e l 20, 6% de la s  e m p re s a s  em p lean  a  m â s  de 
50 tr a b a ja d o re s  lo  que re d u c ir  fa  s e n s ib le m e n te  e l e sp e c tro  de a p llc a  
c ion  de la  ta s a  a  unos l im i te s  m u y  pequefios.
S in  em b arg o , a lgunos m ie m b ro s  d e l g rupo  han  m o s tra d o  su  
op in ion  de que e s to s  c r i te r io s  no pueden  in d u c irn o s  a r e b a ja r  lo s  l i ­
m ite s  e s ta b le c id o s  p o rq u e  e llo  su p o n d ria  c o r r e r  e l r ie s g o  de h a c e r  
e n t r a r  en  el cam po de la  ex acc io n  a un conjunto  de e m p r e s a s  que , - 
debido a  su  tam afio  y d im en sio n  e s ta r ia n  p ro b ab lem en te  m a l p re p a -  
ra d a s  p a ra  a p l ic a r le s  la  ta s a .  P e r o  e l p ro b le m a  m â s  g rave  se  p r é ­
se n ta  cuando la  A d m in is tra c iô n  p re te n d e  c o n tro la r  a  e s a s  e m p r e s a s  
y no cuen ta  con e fec tiv o s s u f ic ie n te s . E s ta  c u es tiô n  se  a g ra v a r ia  s i 
p re te n d e m o s  a b a rc a r  un m a y o r n u m é ro  de e lla s  reb a jan d o  lo s  l im i­
te s  d e lim ita d o r  es de l cam po  de  ap lic a c iô n .
En e s te  sen tid o , y  d e sd e  su  punto de v is ta . d e b e r ia  c o n s id e ­
r a r s e  un n ûm ero  m â s  re s tr in g id o  de e m p re s a s  de fo rm a  o b lig a to r ia  
d e jân d o se  que e l re s to  ac tu e  v o lu n ta r ia m e n te  con la  ayuda de la s  a u ­
to  r id ad e  s p e r t in e n te s .
L a m a y o r p a r te  de lo s  e x p e rto s  en e l te m a  han  co n sid e rad o  
opotuno no te n e r  en cu en ta  m â s  que unas 25. 000 e m p re s a s  que son - 
la s  que e n tra n  d en tro  de la s  p o s ib ilid a d e s  de la  A d m in is tra c iô n  p a ra  
s e r  c o n tro la d a s . E s ta s  c if r a s  h a b râ n  de s e r  d is t in ta s  segûn lo s  p a i-  
s e s  y la s  c ir c u n s ta n c ia s  p o r lo  que se  re q u ie re  en todo c a so , una to -  
m a  de c o n s id e ra c iô n  de cuâl e s  el a lc a n c e  de lo s  p ro p io s  e fe c tiv o s  - 
con que se  cuen ta  a l objeto de p o d e r cu m p lir  con la s  fin a lid ad es  p e r ­
seg u id a s .
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P u e s  b ien , p a r a  a lc a n z a r  e s te  n û m e ro  de  25. 000 e m p r e - - 
s a s  com o e l  m âx im o  a l que p o d r ia  h a c e r  f r e n te  la  p ro p ia  A d m in is ­
tr a c iô n , segûn  se  d e sp re n d e  d e l c u a d ro  II, h a b r ia  que c o n s id e ra r  - 
com o e m p r e s a s  e x c lu id a s  de l cam p o  de a p lic a c iô n  de la  ta s a  a  to — 
d as  a q u e lla s  que d ed icâ n d o se  a  una  a c tiv id a d  In d u s tr ia l  o c o m e rc ia l  
no su p e ra s e n  una c i f r a  de n eg o c io s  de 15 m illo n e s  de f r a n c o s , y 
a q u e lla s  o t r a s  que s ien d o  p r e s ta ta r i a s  de s e rv ic io s  no s u p e ra s e n  lo s  
3 m illo n e s  de f r a n c o s .
L a  su m a  de l to ta l  de e m p r e s a s  e x is te n te s  en  e l vec in o  p a is  
y que re b a s a n  lo s  dos l im i te s  a n te r io r e s  a lc a n z a n  la s  25, 300, que -  
es la  c i f r a  a la  que puede a te n d e r  lo s  e fe c tiv o s  con  que cuen ta  la  Ad 
m in is tr a c iô n  f r a n c e s a  seg û n  p ro p ia  op in iôn .
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NOTAS BIBLIO G RA FICA S
(1) E s ta s  b r e v e s  m a tiz a c io n e s  en  to r  no a  a i la s  e m p r e s a s  o b lig ad as  
al pago  d e  la  e x acc iô n  son  v e rd a d e ro s  su je to s  p a s iv o s  o no, ha - 
quedado ex p u esto  con e s c a s a  c la r id a d  y a c le r to  en  la  d o c tr in a  y 
en la  le g is la c iô n  f r a n c e s a  que ha reg u lad o  e s te  nuevo m e d io  de 
lu ch a  a n ti in f la c io n is ta ,  p u e s to  que s i  b ien , a q u é lla  ha ven ido  m a -  
tizando  con  c ie r t a  r e i te r a c lô n  e l c a r â c t e r  no im p o s itiv o  que tie n e  
la  ta s a  c o y u n tu ra l, e l  tex to  le g a l  d e fin it iv e  que le  d a  fo r m a  y  e fe£  
tiv ld ad  no  duda en  d e n o m in a r  en  au  a r t f c u lo  4, a p a r ta d o  II, de  s u ­
je to s  p a s iv o s , a  la s  s o c ie d a d e s  f i l i a le s ,  e n  lo s  s ig u ie n te s  t e r m i ­
n es : "Son ig u a lm e n te  su je to  p a s iv o  de la  ex a c c iô n  la s  so c ie d a d e s  
f i l ia le s ,  en  e l sen tid o  d e l a r t ic u le  354 de la  L e y  n u m é ro  66-537  del 
24 de Ju lio  de 1966, cuando la  e m p r e s a  m a t r i z  s e a  su je to  p a s iv o  - 
de la  e x a c c iô n " .
(2) Una ex p o s ic iô n  so b re  lo s  d is t in to s  e le m e n to s  que co n fig u ra n  e l - 
c a r â c te r  de im p u e s to  pu ed e  e n c o n tr a r s e  en: W. G e r lo f f : " D o c tr i­
na G e n e ra l de lo s  Im p u e s to s "  en T ra ta d o  de F in a n z a s .  V e rs iô n  - 
c a s te lla n a  de O . P o p e s c u . E d ito r ia l  E l A teneo . B uenos A ir e s ,  - -  
1961, y en  e l  l ib ro  de  G. S c h m b ld e rs : " T e o r la  G e n e ra l d e l Im p u e£  
to" T ra d u c c iô n  c a s te l la n a  de L . A . M a r tin  M e rin o . E d ito r ia l  de 
D e recho  F in a n c ie ro , M a d r id  1962.
(3) S ob re  la  e s ta b il id a d  ec o n ô m ic a  y e l p r in c ip io  de fle x ib ilid a d  v é a se : 
R, A . M us g ra v e : "T h e  T h e o ry  of P u b lic  F in a n c e "  E d . G ra w -H ill, 
New Y ork  1959. V e rs iô n  c a s te l la n a  de E d . A g u ila r  con e l ti tu lo  -  
de " T e o r la  de la  H ac ien d a  P û b lic a "  con  p rô lo g o  de E . F U en tes  - -  
Q u in tana . M ad rid  1967.
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(4) Un é s tu d io  p o rm e n o riz a d o  de la s  c a r a c t e r i s t i c a s ,  c a u sa s  y e fe c -  
to s  de  lo s  dos tip o s  de in f la c iô n  puede v e r s e  en: "A  S u rv ey  of In ­
f la tio n  T h e o ry "  p o r  M. B ro n fe n b re n n e r  and  F .  O. H olz tnan , p u - -  
b lic ad o  en  A m e ric a n  E co n o m ie  R ev iew , S ep t. 1963. (e x is te  v e r ­
s iô n  c a s te lla n a  p u b lic ad a  en  la  c o le c c iô n  de l ib ro s  de  b o ls il lo  de 
A lia n z a  U n iv ers id ad )
(5) H em os de h a c e r  c o n s ta r  que e l  ra z o n a m ie n to  que h e m o s  ven ido  - 
u tiliz an d o  re sp o n d e  a  s im p le s  c r i t e r io s  te ô r ic o s  de co n fo rm ac iô n  
y fu n c io n am ien to  de la  ta s a  co y u n tu ra l, ya  que s i b ien , e s  c ie r to  
que e l pago de la  m is m a  debe s e r  so p o rtad o  en  su  in te g r ld a d  p o r  
la  e m p re s a  c o rre sp o n d ie n te , uno de lo s  p ro b le m a s  que de hecho  se  
ha  ven ido  p re s e n ta n d o  en la  p râ c t ic a  de su  im p la n ta c iô n  en F r a n ­
c ia  ha  s ido  e l de su  p o sib le  t r a s la c iô n  h a c ia  lo s  p re c io s  f in a le s
p o r  p a r te  de algûn  grupo  de e m p r e s a s .
(6) V id. N o tes e t E tu d es  D o c u m e n ta ire s . N9 4306-4307, 19 ju i l le t  - -  
1976: Un e s s a i  de m e s u re  a n ti- in f la t io n n is te :  L e p ré lè v e m e n t 
c o n jo n c tu re l, p a r  J e a n - P a u l  C o u rth éo u x  pp. 25. L a  D ô c u m e n ta --  
tio n  f r a n ç a is e .
(7) V id. H. G uitton: A la  r e c h e rc h e  du tem p s  éco nom ique , P a r i s ,  F a  
y a rd  1970.
(8) V id. G roupe d 'e tude  in s ti tu é  p a r  l ' a r r ê te  du 1 ju i l le t  1974 e t p r é ­
s id é  p a r  MM. C havanon.
(9) V id. G roupe d 'etude in s ti tu é  p a r  l 'a r r ê t e  du 1 ju i l le t  1974 e t p r é ­
s id é  p a r  MM. C havanon.
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(10) C onv iene  r e c o r d a r  com o y a  h e m o s  hecho  en  a n te r io r e s  c a p itu lo s , 
que e l  p a p e l que pueden  d e se m p e fia r  la s  e m p r e s a s  com o p ro ta g o -  
n is ta s  d e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  cuando  in c r e m e n ta n  su  v a lo r  a&a- 
d ido , puede r e a l i z a r s e  a  t r a v é s  de dos v ia s :  o b ie n  a  t r a v é s  de la  
d em an d a , p u esto  que todo  au m en to  de  v a lo r  afiadido supone una - 
e le v a c iô n  de la s  r  e n ta s  p e rc ib id a s  p o r  lo s  d is t in to s  f a c to r  e s  que 
in te g ra n  e l c o s te ,  o  a  t r a v é s  de  una t r a s la c iô n  h a c ia  lo s  p re c io s  
f in a le s  de lo s  au m en to s  de  c o s te  su f r id o s  com o c o n se c u e n c ia  de 
lo s  au m en to s  d e l v a lo r  afiad ido .
(11) V id. P .  PRISSEIRT: R é flex io n s  s u r  l a  ta x e  c o n jo n c tu re ll:  a r t ic l e  
p r é c i té  p a r  B anque, o c to b re  1974, P a r i s .
(12) V id. R a p p o r t du G roupe d 'e tu d e  in s ti tu é  p a r  l 'a r r ê t e  du 1 ju i l le t  
1974 e t  pub lie  dans le  B u lle tin  n9 22 du S én a t. C inqu ièm e lé g i s la ­
tu r e  1974-75 .
(13) A ig u a l vo lum en  de c i f r a  de  n eg o c io s o vo lum en  de v e n ta s , una - 
e m p r e s a  in d u s tr ia l  e s  m â s  im p o rta n te  y  tie n e  una d im e n s iô n  m a ­
y o r  que una e m p re s a  c o m e rc ia l .
(14) C on m o tiv o  de la  c re a c iô n  d e l G rupo  de E s tu d io s  e l  1 de ju lio  de 
1974 y  p re s id id o  p o r e l se f io r C havanon , fu e ro n  c o n su lta d a s , a l 
o b je to  de d ic ta m in a r  el in fo rm e  f in a l que !' e p re s e n ta d o  a l gobie£ 
no f r a n c é s ,  la  to ta lid a d  de o rg a n iz a c io n e s  s in d ic a le s  y  p a tro n a le s  
e x is te n te s  en e l v ec ino  p a is  p a r a  r e c a b a r  su  op in io n  a c e r c a  de, 
com o a fe c ta r ia  e l nuevo in s tru m e n to  a n ti in f la c io n is ta  a  su s  r e s ­
p e c tiv o s  in te r e s e s .
E s ta s  d is t in ta s  a g ru p a c io n e s  c o n su lta d a s  fu e ro n :
-  C o n fé d é ra tio n  g é n é ra le  d e s  p e ti te s  e t  m o y en n es  e n t r e p r i s e s .
- C o n se il n a tio n a l du p a tro n a t f r a n ç a is .
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- A sse m b lé e  p e rm a n e n te  d es c h a m b re s  de  m e t ie r s
- A sse m b lé e  p e rm a n e n te  d es c h a m b re s  de c o m m e rc e
-  A sse m b lé e  p e rm a n e n te  d es  c h a m b re s  d 'a g r ic u l tu r e
-  C o n se il n a tio n a l du c o m m e rc e
- C o n féd é ra tio n  n a tio n a le  de la  m u tu a li té , de la  c o o p é ra tio n  e t 
du c r é d i t  a g r ic o le .
- C o n féd é ra tio n  g é n é ra le  des c a d re s
-  C o n féd é ra tio n  g é n é ra le  du t r a v a i l
-  C o n féd é ra tio n  f r a n ç a is e  d é m o c ra tiq u e  du tr a v a i l
- C o n féd é ra tio n  f r a n ç a is e  d e s  t r a v a i l le u r s  c h ré t ie n s
-  C o n féd é ra tio n  g é n é ra le  du t r a v a i l  fo rc e  o u v r iè re
(15) Un e s tud io  de e s te  m ism o  p ro b le m a  ha sido  ex p u esto  en  e l c a ­
p itu le  7 .
(16) H em os de r e c o r d a r  que e l hecho  de que la s  c i f r a s  de n eg o c io s • 
(M) y (N) e s ta b le c id a s  p a ra  la s  e m p r e s a s  p r e s ta ta r i a s  de s e r ­
v ic io s  se a n  in f e r io r e s  a lo s  v a lo re s  (Y) y (Z) e s ta b le c id a s  p a ­
ra  la s  in d u s tr ia le s  y c o m e rc ia le s  se  debe a que e s te  c r i te r io ,  
com o se  ha ex p licad o  en  e s te  c a p itu le , no tien e  e l m ism o  - - -  
a lc a n c e  en a m b o s tip o s de en tid a d e s .
(17) V id. In fo rm e  d e l S e c r é ta r i a t  de la  C o m m isio n  de la  D ire c tio n  
G é n é ra le  de la  C o n cu r ra n c e  e t d e s  P r ix ,  P a r i s  1976.
(18) V id. N o tes e t E tu d es  D o c u m e n ta ire s , 19 ju i l le t  1976. N°— 
4306-4307 . Un e s s a i  de m e s u re  a n t i- in f la t io n n is te :  L e  p ré lè v e ­
m e n t c o n jo n c tu re l , p a r  J -P . C o u rthéoux . L a  d o cu m en ta tio n  - -  
f r a n ç a is e .
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(1 9 )V id . R a p p o r t  du G roupe  d 'e tu d e  in s ti tu é  p a r  l 'a r r ê t e  du  1 ju i l le t  
1974.
(20) L a  A s a m b le a  N ac io n a l t r ip l ic ô  la  n o rm a  de e fe c tiv o s  e s ta b le c id a  
en  e l p ro y e c to  g u b e rn a m e n ta l y la  dob lâ  con  re s p e c to  a l tex to  
a p ro b a d o  p o r  e l  S enado .
(21) V id. L e  p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l:  M in is tè re  de l 'E c o n o m iè  e t  -  
d e s  F in a n c e s .  S e rv ic e  de l ' In fo rm a tio n . S .I .  M e s u re s  N o u v e lle s . 
D ire c t io n  G é n é ra le  d es  Im p ô ts . 2 /7 5 /4  pp . 3.
(22) L a s  e m p r e s a s  que e je r c ie r a n  v a r ia s  a c tiv id a d e s  a  la  vez , c o m - -  
p re n d id a s  en  la s  dos c a te g o r ia s  que h em o s e s ta b le c id o , qu ed an  - 
s u je ta s  a l  pago de la  ex a c c iô n  s i su s  c i f r a s  de n eg o c io s  o de i n - -  
g r e s o s  g lo b a le s  a n u a le s  s u p e ra n , a s im is m o , lo s  30 m illo n e s  de 
f r a n c o s  o 10 m illo n e s  de f r a n c o s  cuando em p lean  a  m i s  de 150 - 
a s a la r i a d o s ,  o  s i e l  m o n ta n te  de la s  p r e s ta c io n e s ,  (que a fe c ta  a l 
segundo  tip o  de ac tiv id ad ) s o b r e p a s a  lo s  8 m illo n e s  de f r a n c o s  o 
3 m illo n e s  de f r a n c o s  cuando  e m p le a  a  m i s de 150 a s a la r i a d o s .
(23) V e r  A nexo  a l  f in a l d e l p r é s e n te  c ap ftu lo .
(24) D ato s p ro p o rc io n a d o s  p a ra  1971 p o r e l In s ti tu te  N ac io n a l de  E s ta -  
d f s t ic a  y  E s tu d io s  E co n ô m ico s  (IN SE E ). P a r i s  1974, f é v r ie r .
(25) U na e v a lu a c iô n  de 14. 500 a  1 4 .600  h a  sid o  s u m in is tr a d a  p o r  e l  mi^ 
n is t r o  de E co n o m fa  y de F in a n z a s  e n  e l c u r s o  de unos d e b a te s  p a£  
la m e n ta r io s .  Cf. J o u rn a l  O ffic ie l . D éb a ts  p a r l a m e n ta i r e s ,  A s s e m  
b lée  n a tio n a le , m e r c r e d i  4 d é c e m b re  1974, p age  7407: "C o n v ie n e  
o b s e r v a r  que la  le y  del 30 de d ic ie m b re  de 1974, so m e te  ig u a lm e n
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te  a la  ta s a  co y u n tu ra l a  la s  so c ie d a d e s  f i l i a le s  cuando  la s  aocie 
d ad es  m a t r i c e s  e s tâ n  s u je ta s  a  la  ta s a  c o y u n tu ra l, a  cond ic ion  -  
de que a q u e lla s  e m p le e n  un n û m ero  de t r a b a ja d o r e s  o re a l ic e n  - 
una c i f r a  de n eg o c io s  o de  in g re s o s  a n u a le s  ex c lu fd a s  la s  ta s a s  
e im p u e s to s , s u p e r io r  a  la  m ita d  de lo s  l im i te s  im p u e s to s  p a ra  
la s  d e m â s " .
(26) E s te  c o n tro l, y p o r  lo  ta n to , lo s  e fe c to s  e s ta b i l iz a d o re s  que se  -  
d e riv a n  cuando la s  a u to r id a d e s  c o n tro la n  la s  m a g n itu d e s  in f la c io  
n is ta s  de e s ta s  e m p r e s a s ,  so n  c la ra m e n te  v is ib le s  en  lo s  In d ices  
de p re c io s  de lo s  "p ro d u c to s  de g ra n d e s  m a r c a s "  (124 p ro d u c to s) 
que ha  sid o  e la b o ra d o  p o r  l 'I n s t i tu t  de L ia is o n  S o c ia le s  de P a r i s  
que a lc a n z a ro n  p a ra  1972 y  1973 unas su b id as in f e r io r e s  a la s  - 
e x p é rim e n ta  d as  p o r  e l In d ice  que m o s tra b a  la s  a lz a s  m é d ia s  de 
p re c io s  a l consum o . C f. s o b re  e s te  punto: " S ta tis tiq u e s  so c ia le s "  
n9 sp é c ia l de l 'I n s t i tu t  de L ia iso n  S o c ia le s . P a r i s ,  o c to b re  1974. |
(27) V id. R a p p o rt du  G roupe d 'e tu d e  in s ti tu é  p a r  l 'a r r ê t e  du 1 ju i l le t  
1974.
(28) E l g rupo  de tr a b a jo  c re a d o  p o r  d e c re to  de 1 de ju lio  de 1974: R a ­
p p o rt du G roupe d 'e tude  in s ti tu e  p a r  l 'a r r ê t e  du  1 ju i l le t  1974, ha 
e x p re sa d o  su  op in iôn  en  to r  no a e s te  punto a firm a n d o  que, en cuan 
to  a l e q u il ib r io  de la  b a la n z a  de pagos f r a n c e s a ,  la  a p o r ta c iô n  su ­
p le m e n ta r ia  de d iv is a s  deb id a  a  un a lz a  de lo s  p re c io s  so b re  un - 
m e rc a d o  e x te r io r  signe s ien d o  una a p o rta c iô n  p o s itiv a  a  la  econo­
m ia  n ac io n a l y e s ,  en  d e fin it iv a , de se  ab le  en la s  p r é s e n te s  c i r - -  
c u n s ta n c ia s .
(29) L as  ra z o n e s  que han  m ov ido  a lo s  e c o n o m is ta s  f r a n c e s e s  a  in c l i-  
n a r s e  p o r  e s ta  p o s tu ra  han  sid o  fu n d am en ta lm en te , la s  de que, -
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n inguna m e d id a  que s e a  ad o p ta d a  en  la  p r e s e n te  c r i s i s  en  fa v o r  - 
de la  e s ta b il id a d  de  p r e c io s  o d e l e m p le o , pu ed a  p e r ju d ic a r  e l 
d e s e q u i lib r io  e x is te n te  en la  b a la n z a  de p ag o s .
(30) V id. a r t f c u lo  4, de la  L o i n9 7 4 -1169  du 30 d é c e m b re  1974, d é - -  
c r e t  d 'a p p lic a tio n  n9 7 5 -2 1 3  du 2 a v r i l  1975 e t in s tru c t io n s  du  3 - 
a v r i l  1975. B u lle tin  o ff ic ie l de l a  D ire c t io n  g é n é ra le  d e s  im p ô ts  
n9 65 du  7 a v r i l  1975.
(31) V id. L a  m is é  en o u v re  du p r é lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l: D ire c t io n  de 
la  P r é v i s io n .  D iv is io n  d es E tu d e s  F i s c a le s .  JY N /ID  nS 0 8 2 /D . E . F . 
M in is tè re  de l 'E c o n o m ie  e t d e s  F in a n c e s ,  13 ja n v ie r  1977 .
(32) V id. L o i n? 74 -1169  d u  30 d é c e m b re  1974, a r tfc u lo  4.
(33) V id. L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974. S ec tio n  H: C ham p d 'a p ­
p lic a tio n  e t a s s ie te  du p ré lè v e m e n t , a r t .  4
(34) E s ta s  c i f r a s  d é f in it iv a s  que son  la s  c o n te n id a s  en  e l a r t f c u lo  4 de 
la  L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974, son  d is t in ta s  de la s  in ic ia  
le s  c o n te n id a s  en: le  p ro je t  de lo i  in s t i tu a n t  un p ré lè v e m e n t c o n - -  
jo n c tu re l  a y a n t p o u r o b je t de p r é v e n i r  le s  c o m p o r te m e n ts  in f la t io ­
n n is te s  d es e n t r e p r i s e s .  (R envoyé h la  C o m m is io n  d es F in a n c e s , 
du C r on t rô le  b u d g é ta ire  e t d e s  C o m p tes  é co n o m iq u es  de la  N ation  
so u s  r é s e r v e  de  la  c o n s titu tio n  e v e n tu a lle  d 'u n e  C o m m iss io n  s p é - -  
c ia le  dans l e s  co n d itio n  p ré v u e s  p a r  le  R è g le m e n t) , p r é s e n té  a u  - 
nom  de M. J a c q u e s  C h ira c  p a r  M . J - P .  F o u rc a d e  e t p a r  M. C h r i^  
tia n  P o n c e le t ,  N9 22 S én a t. C in q u ièm e  le g i s la tu r e .  A nnexe du p ro  
c é s - v e rb a l  de la  sé a n c e  du l 5 o c to b re  1974.
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(35) V id. L o i n9 7 4 -1169  du 30 d é c e m b re  1974, a r t .  4 -II .
(36) V id. D é c re t  n9 75 -2 1 3  du 2 a v r i l  1975 f ix a n t le s  co n d itio n s  d 'apli_  
c a tio n  de la  lo i n9 74-1169  du  30 d é c e m b re  1974 in s ti tu a n t un p r é ­
lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . S o u rc e : B u lle tin  o ff ic ie l de la  d ire c tio n  
g é n é ra le  d e s  Im p ô ts  n9 65 du 7 a v r i l  1975, pp . 9 -1 2 .
E n  e l c ita d o  te x to , e n  s u  a r tfc u lo  2, e s ta b le c e : "A q u e lla s  e m p r e ­
s a s  cuya c i f r a  m e d ia  m e n s u a l de t r a b a ja d o r e s  se a  s u p e r io r  a  150, 
s e  c o n s id e r a r a  d u ra n te  e l e je r c ic io  de a p lic a c iô n  de la  ta s a  que - 
su  n û m e ro  de a s a la r i a d o s  e s  e fe c tiv a m e n te  s u p e r io r  a  150.
No o b s ta n te , p a r a  a q u e lla s  e m p r e s a s  que o cu p en  tr a b a ja d o r e s  
con c a r â c t e r  e v e n tu a l o de una m a n e r a  in te rm ite n te ,  o tr a b a ja d o ­
r e s  a  d o m ic il io , e s t a  co n d ic io n  no se  ex ig e  to ta lm e n te  m a s  que s i 
e l to ta l  de s a l a r i e s  p ag ad o s  d u ra n te  e l e je r c ic io  de la  ex acc iô n  
ha  ex ced id o  150 v e c e s  e l  s a l a r ie  m e n s u a l m fn im o  in te rp ro f e s io -  
n a l de c re c im ie n to  m u ltip lic a d o  p o r  e l  n û m e ro  de m e s e s  que com  
p re n d e  e l  p e rfo d o  c o n s id e ra d o .
(37) V id. L oi nS 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974, a r t f c u lo  4 -IV .
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APLICA CIO N  DE LA TASA COYUNTURAL
I. - LAS CONTROVERSIAS EN TORNO A L T IPO.
E n  loa c a p itu le s  p re c e d e n te s  h em o s c o n s id e ra d o  e l  te m a  -  
de  la  b a se  de la  exacc iô n , a s i  com o e l conjunto  de  p ro b le m a s  que su  
d e lim ita c lô n  o rig in a b a . T r a s  ex p o n er la  co m p le ja  p ro b le m â tic a  que 
p ro v o cab an  lo s  a ju s te s  p e r t in e n te s , lle g a m o s  a  la  d e te rm in a c iô n  del 
ex ceso  de m a rg e n , exceden te  in f la c io n is ta , o lo  que e s  lo  m lsm o , • 
a l  c a lc u le  de la  b a se  cerne  p re s u p u e s to  n e c e s a r io  p a ra  h a l la r  en d é ­
fin i t i  va el im p o rte  a p a g a r  en concep to  de ta s a  com o m ed id a  p e n a li-  
z a d e ra  de una ac tu a c iô n  in f la c io n is ta .
Una vez r e s u e l ta s ,  o a l  m e n e s , c la r if lc a d a s  la s  cu e s tio n es  
que se  han  su sc ita d o  en to rn o  a e s te  punto, vam os a in tro d u c irn o s  - 
en e l e s tud io  de le s  d em âs e lem en to s  que co n fig u ran  la  ta s a  coyuntu 
r a l  en o rd en  a su  a p lic ac io n , a s i  com o de la s  d is t in ta s  p e s ib ilid a d e s  
y o b stâcu lo s  que se  o rig in a n , com enzando  con lo s  re f e re n te s  a l tipo 
que g ira d e  so b re  la  b a se  nos d a râ  la  cu o ta , (1)
E n p rin c ip le , podr la  p e n s a r s e  que lo s  p ro b le m a s  y la s  al - 
te rn a tiv a s  de ap lic ac io n  de un tipo  o p o rc e n ta je  so b re  la  b a se  son 
e s c a s a s ,  p e r  ne d e c ir  û n ica s , a l  q u e d a r red u c id a  a  la  p e s ib ilid a d  - 
de que se a  f i je  o p e r  e l c o n tr a r io ,  p ro g re s iv o , segûn  se a n  la s  p re -  
te n s io n e s  que se  p e rs ig u e n  con su  im p lan tac iô n . P râ c t ic a m e n te  son 
e s ta s  la s  dos ac tu a c io n es  que cabe  e s ta b le c e r  en to rn o  a l  tipo  a p li-  
cab le  en  funciôn de lo s  e fec to s  d e se a d o s  so b re  la s  e m p re s a s .  Si - -  
q u e re m o s  p re s io n a r  fu e r te m e n te  so b re  a q u é lla s  que ju eg an  un papel
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im p o r ta n te  en  la  e s c a la d a  de  lo s  p r e c io s  m e d ia n te  au m en to s  c o n s i ­
d e ra b le s  en su  m a rg e n , r é s u l ta  c o n v in ce n te  la  id e a  de e s ta b le c e r  t i -  
po s fu e r te m e n te  p ro g r e s iv o s  a l  o b je to  de p e n a l iz a r la s  en  m a y o r  m e ­
d id a . S in  em b a rg o , e s ta  id ea  d e b e r la  s e r  re c h a z a d a  p o r c o n s id e r a r -  
la  e x c e s iv a  ya q ue , s i  b ie n  e s  c ie r to  que un cam b io  en  e l c o m p o r ta -  
m ie n to  de  aq u e l g ru p o  de  e m p r e s a s  que m a y o rm e n te  c o n tr ib u y e n  a  - 
la  in f la c iô n , r e q u ie r e  una m e d id a  que de a lg u ia  m a n e ra  la s  in h ib a  en 
su  a c tu a c iô n , s ien d o  una de e l l a s ,  f u e r te s  m e d id a s  p e n a liz a d o ra s ,  - 
e x is té n  un n u m é ro  d e te rm in a d o  de  su p u e s to s  que a c o n se ja n  su  ab an - 
dono com o pueden  s e r :  las . l im i ta c io n e s  e  in e x a c titu d e s  que el c a lc u ­
le  del ex ced en te  in f la c io n is ta  lle v a  co n sig o , la  e x is te n c ia  de o t r a s  - 
m e d id a s  de lu ch a  c o n tra  la  in f la c iô n  y que ta m b ié n  re c a e n  s o b re  la s  
e m p r e s a s  o el c a r â c t e r  ev en tu a l y re e m b o lsa b le  que tie n e  la  ta s a  y 
que e x p lic a  de a lguna  fo rm a  la  in c o n v e n ie n c ia  de e x ig ir  f u e r te s  p a - -  
gos s i d e sp u é s  van  a  s e r  d e v u e lto s .
U nas b re v e s  c o n s id e ra c io n e s  en  to rn o  a cad a  uno de e llo s  
pueden  a y u d a rn o s  a  c o m p re n d e r  m e jo r  la  s i tu a c iô n . P o r  lo  que r e s ­
p e c ta  a la  b a se  de la  ex acc iô n , h e m o s  podido c o m p ro b a r  en a p a r ta -  
dos a n te r io r e s  la s  d if ic u lta d e s  de  m e d id a  y a p ro x im a c iô n  que se  han  
p la n te a d o  cuando p re te n d fa m o s  l l e g a r  a l c â lc u lo  de una b a se  que r e -  
f le ja s e  ûn ica  y e x c lu s iv a m e n te  lo s  in c re m e n to s  de m a rg e n  que p ro -  
vocando  su b id a  en lo s  p re c io s  e r a  re s p o n s a b le  la  p ro p ia  e m p re s a . - 
P a r a  a i s l a r  to d o s aq u e llo s  e le m e n to s  que no im p lic a b a n  d ich a  sub ida  
o que no cabfa  im p u ta r  a l c o m p o r ta m ie n to  e m p r e s a r ia l  h em o s  r e c u - -  
r r id o  a  la  p r â c t ic a  de a ju s te s , p e ro  a p e s a r  de e llo , co n c lu fam o s a - 
m odo p e rs o n a l que , no re s u lta b a  co n v in cen te  la  p r a c t ic a  de to d as  la s  
c o r r e c c io n e s  cuando  el re s u lta d o  f in a l e r a  in c ie r to  en lo  que se  re f i^  
r e  a s i  h ab fam o s con seg u id o  una b a se  que v e rd a d e  ra m e n t e r e f le ja s e  
el g rad o  de c u lp a b ilid a d  de la e m p r e s a .  E n b a se  a e s ta  a p re c ia c iô n .
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no p o d em o s s e r  m a x im a l is ta s  y p r e te n d e r  que la  c i f r a  o b ten ld a  a l  - -  
c a lc u le r  la  b a s e  s e a  r e p r e s e n ta t iv e  to ta lm e n te  d e l p ap e l d esem p eB a - 
do p o r  d ic h a  e m p r e s a  en  la  d in am ica  in f la c io n is ta , y  en co n secu en c ia , 
r é s u l t a r i a  a  to d a s  lu c e s  in ju s to  a d o p te r  e s te  v a lo r  co m o  e l  a p ro p ia d o  
p a r a  q ue , g iran d o  tip o s  d is t in to s  en  re la c io n  a su  cu a n tia , p e n a l iz a r  
a d e c u a d a m e n te  a l  p ro p io  en te  p ro d u c tiv e . No r é s u l ta ,  n i a c o n s e ja b le  
n l a p ro p ia d o  e l  e s ta b le c lm ie n to  de tip o s  p ro g re s iv o s  a  la  h o ra  de ex i 
g ir  la  t a s a  c o y u n tu ra l en  ra z o n  a  que , la  b a se  s o b re  la  que s e  g ira n , 
no e s  d e l  todo  r e p r e s e n ta t iv e  de la  im p o r ta n c ia  que t ie n e  l a  e m p r e s a  
en e l p ro c e s o  in f la c io n is ta , de  ah i q u e , y  a  p e s a r  de la s  v e c e s  que en  
apoyo de e s ta  p o s tu ra  se  han  p ro n u n c iad o  d iv e r s e s  a u to r e s  (2), -  
no o f r e z c a  d e m a s ia d a s  a rg u m e n ta c io n e s  en to rn o  a su  a p lic a c io n .
O tro  ta n to  puede d e c ir s e  d e l con jun to  de m e d id a s  de c a r â c - -  
t e r  a n ti in f la c io n is t a s que s im u lta n e a m e n te  le s  son  a p lic a d a s  r e c a y e n -  
do d ir e c ta m e n te  s o b re  e l la s .  S i jun to  a la s  r e s t r i c c io n e s  c r e d i t ic ia s  
y m o n e ta r ia s ,  a  la s  m a y o re s  p re s io n e s  f i s c a le s ,  a  la s  p o lf t ic a s  de - 
p r e c io s  y  lim ita c io n e s  de m â r g e n e s , a s i  com o a l r e s to  de a c tu a c io - -  
n e s  que s e  d ir ig e a  a  e s t a b i l iz e r  la  econom fa  y que de  a lg u n a  m a n e ra  
in c id e n  so b re  la s  e m p r e s a s ,  aB adim os una m â s , c o n s is te n te  en  p e n a ­
l i z a r  e x c e s iv a m e n te  lo s  au m en to s  de m a rg e n , p u d ie ra  p a r e c e r  que - 
la  Qnica cu lp ab le  de  la  in f la c iô n  que v ien en  p ad ec ien d o  la s  eco n o m ias  
o c c id e n ta le s  a  p a r t i r  de 1973 so n  e x c lu s iv a m e n te  la s  e m p r e s a s ,  con 
to d a  la  c a rg a  p s lc o lô g ic a  que e llo  o r ig in a . A l m ism o  tie m p o , una a c ­
tu ac iô n  e x c e s iv a  so b re  la s  e m p r e s a s  p o r p a r te  de  la s  a u to r id a d e s  
puede o c a s io n a r  s e r io s  r ie s g o s  y p e lig ro s  en o rd e n  a l  p ro p io  fu n c io - 
n a m ie n to  d e l s i s te m a , (3) deb ido  a  la  cad a  vez  m a y o r  in je re n c ia  - 
que t ie n e  lu g a r  en su  v id a  in te rn a .
P o r  u ltim o , e l c a r â c t e r  te m p o ra l y re e m b o lsa b le  que tie n e  
la  ta s a  co y u n tu ra l h ace  p a r t ic u la rm e n te  in e f ic a z  la  a p lic a c iô n  de t i - -
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pos p ro g re s iv o s  con  v is ta  a p e n a l iz a r  en  m a y o r  m ed id a  a  a q u e llo s  - 
e n te s  que p ro voquen  m a y o re s  c re c im ie n to s  e n  su s  m â rg e n e s  en  r e  la  
c io n  a aq u e llo s  ^ r o s  que d e s a r r o l l a n  una a c tu a c iô n  m â s  m o d e ra d a , 
en  ra z ô n  a  que , de  n ada  s e r v i r a  e s te  p ro c é d e r  s i  to d a s  so n  cons c i en  
te s  de q u e , c u a lq u ie ra  que se a  la  c a n tid a d  p agada , le  s e r â  to ta l  o — 
p a rc ia lm e n te  d e v u e lta  (4), una v ez  re m it id o s  a n iv e le s  m â s  b a jo s  lo s  
m â rg e n e s  in f la c io n is ta s  ob je to  de e x a c c iô n  (5).
F re n te  a  la  p o s ib il id a d  de  t ip o s  p ro g r e s iv o s  se  p la n te a  l a  - 
de tip o s  f i jo s  a p lic a d o s  a  la  b a se  c u a lq u ie ra  que se a  la  c u a n tia  de e£ 
ta .  S in e m b a rg o , la s  ra z o n e s  que ig u a lm e n te  se  han  aduc ido  en su  - 
c o n tra  o b ed ecen  a la s  m is m a s  c a u s a s  que p a ra  e l c a so  de tip o s  p r o ­
g re s iv o s , a  s a b e r ;  in e x a c titu d  en  e l c â lc u lo  de la  b a se , e x is te n c ia  de 
o tr o s  in s tru m e n to s  de lu ch a  c o n tra  la  in f lac iô n  que a fe c ta n  a s im is m o  
a la s  e m p r e s a s ,  c a r â c t e r  ev en tu a l y dev o lu tiv o  de la  ta s a ,  e tc .
H a s ta  a q u i la s  dos p o s ib il id a d e s  e x p u e s ta s  qu ed an  ex c lu id a s  
en  su  a p lic a c iô n  p o r  la s  ra z o n e s  ad u c id a s  (6). P e r o  queda una t e r c e -  
ra  so lu c iô n  que p a sa m o s  a  a n a l iz a r  en  e l ep fg ra fe  t e r c e r o  de e s te  - -  
m ism o  c ap itu lo , no s in  a n te s  r e f e r i r n o s  a l p ro b le m a  del re e m b o lso  
y a fe c ta c iô n  de la  ta s a .
II. -  E L  C A R A CTER  DEVOLUTIVO D E LA TASA.
A n tes de p a s a r  a  e s tu d ia r  que m o d a lid ad  c a b r ia  e s ta b le c e r  
con  v is ta  a su  liq u id ac iô n , y que ha quedado  p en d ien te  en e l a p a r ta d o  
a n te r io r ,  conv iene  h a c e r  unas b re v e s  c o n s id e ra c io n e s  en to rn o  a l  ca 
r â c t e r  d e fin itiv o  o re s t i tu ib le  que debe te n e r  la  ex acc iô n  p a ra  p o d e r -
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v a lo r a r  c o r re c ta m e n te  el p ro b le m a  in ic ia l p o r  cuan to  se  t r a ta  de un 
m ism o  p la n te a m ie n to  ya que e l  a n a l i s l s  de e s ta  c u e s tiô n  es  in s e p a ra  
b le  d e l c â lcu lo  de la  t a s a ,  e s  d e c ir ,  de su  b a se  y de  su  b a re m o .
Un tr a ta m ie n to  adecuado  d e l p ro b le m a  nos lle v a  a c o n s id e - -  
r a r  e l conjunto  de ven ta  ja s  e in co n v én ien ts  s que tan to , una ta s a  con 
c a r â c t e r  defin itiv o  o no re s ti tu ib le  pueden  o c a s io n a r , com o la s  que 
se  o r ig in a n  en el su p u es to  de re e m b o lso  to ta l o p a r c ia l  de la  cu an tia  
p e rc ib id a .
D esde  una p e r s p e c tiv a  e s t r ic ta m e n te  f i s c a l  con v is ta  a la  - -  
re cau d ac iô n , r é s u l ta  e q u iv a le n ts  la  e x is te n c ia  de una ta s a  a lta m e n te  
p e n a liz a d o ra  con a lto s  tip o s , p e ro  re e m b o lsa b le  p a rc ia lm e n te , que - 
una ta s a  m â s  l ig e ra ,  con tip o s  su a v e s  p e ro  que r é s u l ta  d é fin it!v a  o no 
d ev o lu tiv a . Q ueda c la ro  que lo s  e fec to s  re c a u d a to r io s  pueden  r e s u l -  
t a r  ig u a le s  en am bos c a s o s  s i  han s id o  ca lc u lad o s  co n v en ien tem en te  
lo s  re e m b o ls o s  p a rc ia le s  que han  de e fe c tu a rs e  en e l p r im e r  c a so  y 
lo s  tip o s  que han de a p l ic a r s e  en  e l segundo su p u es to .
E s ta  equ iV alencia  puede c o n s ta ta r s e  a s im is m o  d esd e  e l pu n ­
to de v is ta  econôm ico  en  que se  e n c u e n tra n  am b as  p a r te s ,  A d m in is - -  
t r a c iô n  y e m p re s a , p o r  cuan to  puede v e r s e  a fe c ta d a  en e l m ism o  sen  
tido  su  s itu ac iô n  f in a n c ie r a ,  tan to  s i  se  a p lic a  una ta s a  a lta m e n te  g ra  
v o sa  p e ro  d ev o lu tiv a  en p a r te  que s i  se  exige una ta s a  con tip o s  s u a ­
ves p e ro  no re e m b o lsa b le .
En efec to , en e l p r im e r  su p u es to , uca  ta s a  con tip o s  a lto s  - 
ex ige  una can tidad  a p a g a r  m a y o r p o r  p a r te  de la  e m p re s a  su je ta  que 
en  el c a so  en que e l tipo  fu ese  pequeflo, p o r lo  que la  p é rd id a  f in a n - -
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c ie r a  que su f re  en concep to  de in te r é s  deb ido  a e s e  d in e ro  in m o b iliz a  
do que ha  ten id o  que a b o n a r  a l  T e a o ro  y que no h a  podido c o lo c a r lo  - 
en in v e r s io n e s  a l te rn a t iv a s ,  es c o n s id e ra b le m e n te  m a y o r . S in  em ba£  
go, s i  la  ex acc iô n  e s  re e m b o ls a b le ,  p a rc ia lm e n te ,  p a r te  de la  p é r d i ­
da s u f r id a  s e r â  r e c u p e ra d a  a t r a v é s  de la  d ev o luc iôn  p a r c ia l  de la  t a ­
sa , p o r  lo  que cab e  a s e g u r a r  que la  s i tu a c iô n  no es  ta n  d e s fa v o ra b le  
p a ra  la  e m p re s a  en  c u e s tiô n , d e sd e  e l punto de v is ta  f in a n c ie ro .
i
E s ta  m is m a  s itu a c iô n  e s  en  la  que nos e n c o n tra m o s  cuando  
en lu g a r  de tip o s  a lto s  y  e x a c c io n e s  r e s t i tu ib le s ,  a p lic a m o s  tip o s  m e 
n o re s  p e ro  s in  que la  e x acc iô n  ten g a  un c a r â c t e r  d ev o lu tiv o , y a  que - 
aqu i, s i  b ien  no se  re e m b o ls a  la  can tid ad  pagada  p o r  la  e m p re s a  su -  : 
je ta , la  p é rd id a  f in a n c ie ra  e x p e rim e n ta d a  com o co n se c u e n c ia  de lo s  
in te r e s e s  que p u d ie ra  h a b e r  p c rc ib id o  en c a so  de h a b e r  co lo cad o  e se  
d in e ro  en  fo rm a  de c r é d i te s  o c u a lq u ie r  o t r a  fo rm a  de in v e r s iô n , r e -  | 
su lta  su s ta n c ia lm e n te  m e n o r .
L a  ûn ica  e x ig e n c ia  p a ra  que am bos su p u e s to s  r e s u l te n  é q u i­
v a le n te s  d e sd e  e s ta  p e r s p e c tiv a  eco n ô m ica  es que , tan to  e l reem bol^ 
so com o lo s  tip o s se  d e te rm in e n  de ta l  fo rm a  que la  p é rd id a  de u ti l i -  
dad e x p e rim e n ta d a  p o r lo s  su je to s  r e s u i te  igua l en am bos c a so s .
A e s ta  m is m a  co n c lu s iô n  p o d r ia m o s  l le g a r  s i  en  lu g a r  de - -  
c o n s id e ra r  e l p ro b le m a  d e sd e  la  p e r s p e c t iv a  de la s  e m p r e s a s  lo  con- 
s id e ra m o s  d e sd e  e l pun to  de v is ta  de  la  A d m in is tra c iô n . L a s  g a n a n --  
c ia s  f in a n c ie r a s  que é s ta  p u d ie ra  o b te n e r  t r a s  la  p e rc e p c iô n  d e l in t e ­
r é s  c o rre s p o n d ie n te  a e s ta s  d isp o n ib ilid a d e s  liq u id a s , r e s u l ta r ia  - -  
ig u a l en  uno u o tro  c a so  s i lo s  m a y o re s  in te r e s e s  que r e c ib i r ia  en el 
p r im e r  su p u e s to  p o r  d is p o n e r  de un m a y o r  vo lum en  de d in e ro  en  con 
cep to  de pago de la  ex acc iô n , se  v ie s e n  m in o ra d o s  p o r  la  devo luc iôn
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en p a r te ,  de  m a n e r a  que  v e n d r ia  a  ig u a la ra e  con  lo s  m e n o re s  r e n d i -  
m ie n to s  que  o b te n d rfa  en e l segundo  su p u e s to . A s! p u es , tan to  d e sd e  
e l pun to  de v is ta  de la  A d m in is tra c iô n  com o d e l a d m in is tra d o , e l c a ­
r â c t e r  d e fin it iv o  o r e s t i tu ib le  de la  ta s a  c o y u n tu ra l p ro d u ce  lo s  m i s -  
m o s e fe c to s  f in a n c iè r e s  en a m b o s , p o r  lo  que no e x is te n  ra z o n e s  que 
fu n d am en ten  la  ad o p c iô n  de uno u o tro  tip o  de so lu c iô n  en  b a se  a  la s  
v en ta  ja s  que  pu ed e  o to r g a r  é s ta  s o b re  a q u é lla  o v ic e v e rs a .
E n  c u a lq u ie r  c a s o , y  a  p e s a r  de que , ta n to  d e sd e  una p e r s ­
p e c tiv a  f i s c a l  com o d e sd e  una p e r s p e c t iv a  eco n ô m ica  no e x is te n  ra z o  
n é s  p a ra  in c l in a r s e  s o b re  a lg u n a  de la s  dos p o s ib il id a d e s  p ro p u e s ta s ,  
e x is te n  un con jun to  de  ra z o n e s  p o li t ic a s ,  p s ic o lô g ic a s  y de o tr a  in d o ­
le  que c la r i f ic a n  e l p ro b le m a . A s i  p u e s , y en  o rd e n  a e s ta s  c o n s id e ­
ra c io n e s , pu ed e  d e c i r s e  que e l e s ta b le c lm ie n to  de una ta s a  co y u n tu - 
r a l  con  c a r â c t e r  d e fin itiv o  co n llev a  la s  s ig u ie n te s  v e n ta  ja s :
a) R é s u lta  m â s  e fic az  que una ta s a  con c a r â c t e r  devo lu tivo  
en la  m ed id a  en  que lo s  e s ta b le c im ie n to s  se  v e râ n  m â s  d isu ad id o s  a 
c o r r e g i r  su  c o m p o r ta m ie n to . E s p o s ib le  que la s  e m p r e s a s  se  v ean  
im p u ls a d a s  en  m a y o r m ed id a  a  a d o p ta r  una a c tu a c iô n  e s ta b il iz a d o ra  
cuando  s e a n  so m e tid a s  a  una ex a c c iô n  no re s t i tu ib le ,  f r e n te  a una 
ex a c c iô n  que le  va a  s e r  re e m b o lsa d a  p a rc ia l  o to ta lm e n te . P o r  ta n ­
to , y d e sd e  e s te  punto de v is ta  e x is te  una c la r a  v e n ta ja  de la  p r im e ­
ra  fô rm u la  r e s p e c to  a  la  seg u n d a .
b) E n segundo lu g a r , e x is te  o tro  su p u es to  que ha  s ido  ig u a l­
m e n te  u ti liz a d o  p o r lo s  p a r t id a r io s  de la  no dev o lu c iô n  de  la  ta s a  con  
s ls te n te  en a rg u m e n te r  que, s i  la  f in a lid a d  p r im o rd ia l  que se  p e r s i -  
gue con  e s te  nuevo in s tru m e n te  de lu ch a  c o n tra  la  in flac iô n  es  el de 
p e n a l iz a r  a q u e llo s  c o m p o r ta m ie n to s  e m p re s a  r ia le  s que pueden  o r ig i -
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n a r ,  y  en la  m a y o r ia  de lo s  c a so s  o c a s io n a n , in flac iô n , r é s u l ta  im -  
p ro c e d e n te  a b o lir  el c a r â c t e r  d e fin itiv o  de la  ta s a  p o r  cu an to  en  c a s o  
c o n tr a r io  e q u iv a ld rfa  a  h a c e r la  d e s a p a r e c e r  o en  e l m e n o r  de lo s  c a ­
so s  d é b ilita  r  c o n s id e ra b le m e n te  su s e fec to s  y  la  c o n secu c iô n  de su  - 
o b je t! vo.
En re a l id a d , e l p e lig ro  que lo s  p a r t id a r io s  de e s ta  p o s tu ra  
te m e n , e s  que, s i  l a s  e m p r e s a s  pagan  la  ex acc iô n  p e ro  t ie n e n  la  co n - 
v ic c iô n  de que, t r a s c u r r id o  e l p e rio d o  in f la c io n is ta , van a  r e c u p e r a r  
e l to ta l  o p a r te  de  lo  que han  pagado  en  concep to  de ta s a ,  la s  ra z o n e s  
p o r la s  c u a le s  se  h u b ie ra n  sen tid o  m o tiv a d a s  a  m o d e ra r  su s  c r e c i - -  
m ie n to s  de m a rg e n  y en co n se c u e n c ia  a  d e te n e r  la  in f lac iô n , h a b r ia n  
d e s a p a re c id o  p u esto  que b a s ta r ia  con que fu e sen  o tro s  lo s  co m p o n en - 
te s  de la  d in â m ic a  in f la c io n is ta  los que h u b ie se n  so p o r ta d o  la s  m e d i­
d as e s ta b il id a d o ra s ,  p a ra  que, una vez  a ten u ad a  o d e s a p a re c id a  a q u é ­
lla ,  e s t a s  e m p re s a s  r e c u p e ra s e n  e l m o n tan te  que h a b fa n  in g re s a d o  - 
a l T e s o ro .
c) E x is te  un t e r c e r  a rg u m e n te  que ta m b ié n  ré s u l ta  s ig n if ic a ­
tiv e , c o n s is te n te  en  que, s i  la  ta s a  se  abona s in  d e re c h o  a  re e m b o lso  
una vez  d e sa p a re c id a s  la s  te n d e n c ia s  in f la c io n is ta s , se  e s tâ  c o n t r i - -  
buyendo a que d ich a  d e s a c e le ra c iô n  en e l r itm o  de c re c im ie n to  de lo s  
p r e c io s  se  s ig a  p ro y ec tan d o  en un h o riz o n te  c e rc a n o  p u e s to  que en  
c a s o  c o n tr a r io ,  la  devo luc iôn  p a rc ia l  o  to ta l de la s  c u an tfa s  d e p o s i - -  
ta d a s  p o r  la s  r e s p e c t iv e s  e m p re s a s  y que han sid o  in m o b iliz a d a s  p o r  
el s e c to r  publico , p o d ria n  c r e a r  e x c e so s  de liq u id ez  en e l s i s te m a  - -  
con  lo s  co n s ig u ie n te s  r ie s g o s  que s o b re  la  in f lac iô n  e llo  s u p o n d r ia (7). 
No cabe  duda que lo s  e fec to s  p o d rian  in c id ir  en un doble o rd e n  de 
c o s a s .  P o r  un lado , s i  la s  r e s p e c t iv e s  en tid ad es  p ro d u c tiv e s  e s p e ra n
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r e c u p e r a r  en u n  fu tu ro  la s  c an tid ad es  e n tre g a d a s  e s  p re s u m ib le  que 
sigan  co m p ro m e tie n d o  s u  a c tlv id a d  ad q u ir ien d o  m â s  f a c to re s  con v is 
ta  a  s e r  pagado  s en e l fu tu re , con lo  que , le jo s  de  f r e n a r  la  In flac iôn , 
lo  m â s  p ro b a b le  e s  que una ta s a  de e s te  c a r â c t e r  c o n tr ib u y a  a fo m en - 
ta r l a  p u es to  que  fa v o re c e  e l c re c im ie n to  en e l n iv e l de a c tiv id a d  con  
todos lo s  r ie s g o s  que e llo  co n llev a  en  una sub ida  de lo s  p re c io s  f in a ­
le s .  P e r o ,  p o r  o tro  lad o , s i una vez c o n tro la d a  la  in f lac iô n  a  t r a v é s  
de la s  d is t in ta s  m e d id a s  ad o p tad a s , s e  o fre c e  a  la s  e m p r e s a s  l a  po ­
s ib ilid a d  de d is p o n e r  de m a y o re s  f lu jo s  m o n e ta r io s  a  t r a v é s  de  la s  - 
c a n tid a d e s  que le  son  d ev u e lta  s, e l r i e s  go de la  lla m a  ra d a  de lo s  - -  
p re c io s  e s  p o s ib le  que vu e lv an  a h a c e r  su  a p a r ic iô n , de ahf que  se  -  
hayan  m o s tra d o  p a r t id a r io s  d e l e s ta b le c lm ie n to  de una ta s a  coyun tu - 
r a l  de c a r â c t e r  d e fin itiv o .
E n c o n tr a p a r t id a  a  la s  a rg u m e n ta c io n e s  e x p u e s ta s , la  f ô r — 
m u la  de una ta s a  co y u n tu ra l de c a r â c t e r  devo lu tivo  o re e m b o lsa b le , 
p r é s e n ta  a  su  v ez  v a r io s  a s p e c to s  p o s itiv o s , com o son:
a) En p r im e r  lu g a r , p a re c e  m â s  ra c io n a l y fa c tib le  que  e l - 
E s ta d o  no pueda g a s ta r s e  la s  c a n tid a d e s  re c a u d a d a s  ya que en c a so  - 
c o n tr a r io ,  de nada  s e r v i r f a  que se  p e n a liz e s  e a  la s  e m p re s a s  p o r  su  
c o m p o rta m ie n to  in f la c io n is ta  s i a l m ism o  tiem p o  y com o c o n se c u e n ­
c ia  de  lo s  nuevo s in g re so s  p e rc ib id o s  p o r  e l E s ta d o , e l g asto  pub lico  
c r e c e ,  p re s io n a n d o  p o r  e s ta  nueva v ia  a  lo s  p re c io s .  P a r a  e v i ta r  e s ­
ta  p o s ib ilid a d  de  in f la c iô n  m ed ian te  un c re c im ie n to  de la  d em an d a  a  
t r a v é s  d e l g a s to  p u b lico , lo  m â s  ra zo n ab le  s é r i a  e s ta b le c e r  una ta s a  
c o y u n tu ra l re e m b o lsa b le  con  lo  que s u r g ir i a  la  o b lig ac iô n  p o r  p a r te  - 
d e l E s ta d o  de no a f e c ta r  lo s  r e c u r s o s  ob ten idos a  ningûn tipo  de g a s ­
to , tan to  consun tivo  com o de in v e rs iô n , p u esto  que en  un fu tu ro  inm £  
d ia to  te n d r ia  que h a c e r  f re n te  a su  devo luciôn .
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E l a rg u m e n te  p a re c e  sô lid o , so lo  que c a b r ia  c u e s t io n a r s e  
la  co n v en ie n c ia  o no de  d is t r ib u i r  p a r te  de lo s  r e c u r s o s  o b ten id o s - 
p o r  el T e so ro  en in v e r s io n e s  que au m en tando  la  o fe r ta  no h u b ie s e  - 
lu g a r  a  una p re s iô n  m a y o r  s o b re  e l n iv e l de  lo s  p r e c io s .  E s ta  sa lv £  
dad  no e s tâ  c a re n te  de v a lid e z  s i  te n e m o s  en cu en ta  la s  c i r c u n s ta n - -  
c ia s  y c a r a c t e r i s t i c a s  que en v ue lven  l a  s i tu a c iô n  a c tu a l de la  m a y o ­
r i a  de lo s  p a is e s  im p lic a d o s  en la  c r i s i s .  Si com o h em o s  m an ten id o  
a n te r io rm e n te  en  o tro s  c a p itu le s , la  c r i s i s  a c tu a l r e f le ja  una in f la ­
c iô n  de c o s te s  s o s te n id a  p o r  a lto s  n iv e le s  de consum o  y de d em an d a , 
to d a  a c tu a c iô n  que vaya  d ir ig id a  a fo m e n ta r  e l r i tm o  de p ro d u c c iô n  
y a  s a c a r  a  la s  e c o n o m ia s  de la  a to n ia  en  que se  e n c u e n tra n  puede - 
r e s u l t a r  fa v o ra b le , no sô lo  p a ra  e s ta b i l iz a r  lo s  p re c io s  v ia  in c r e m e n  , 
to  en la  o fe r ta , sino que en buena m ed id a  p a l ia râ  lo s  a lto s  n iv e le s  de ; 
p a ro  e x is te n te s  a c tu a lm e n te . H em os de te n e r  en  c u en ta  que no e x is ­
te n  b a s e s  r e a le s  que im p id an  hoy d ia  c r e c e r  a  n iv e le s  m a y o re s  que 
loa so s te n id o s  en  lo s  u ltim o  s c u a tro  aS os, sino  que fu n d am en ta lm en  
te , son  la  p ro p ia  in f la c iô n , la s  d is t in ta s  m e d id a s  r e c e s iv a s  a d o p ta ­
das en c o n tra  de e lla , lo s  d e s e q u ilib r io s  e x te rn o s , la s  a lz a s  s a l a r i a  
le s  y d e m â s  co m p o n en tes  d e l c o s te  com o puede s e r  la  e n e rg ia , e tc .  , 
lo s  f a c to re s  que e s tâ n  im p id ien d o  que lo s  r itm o a  de in v e r s iô n  vayan  
d e sp e r ta n d o  de su  le ta rg o  y co m ien cen  una nueva fa se  en  la  que nue - 
v am en te  la  sen d a  d e l c re c im ie n to  ad o p te  un cam in o  e a ta b le . E n b a s e  
a e s ta s  h ip ô te s is , c a b r ia  p re g u n ta r s e  p o r  la  co n v en ien c ia  de no d e - -  
v o lv e r  la  ta s a  a la s  r e s p e c t iv a s  e m p re s a s  que han  quedado  s u je ta s ,  
s i  d ich a  can tid ad  s e  d e s t in a s e  p o r  p a r te  d e l E s ta d o  a  in c r e m e n ta r  - 
lo s  n iv e le s  de in v e r s iô n  con lo s  e fe c to s  ya c ita d o s . (8)
E s ta  c r i t i c a  v e n d ria  a c o n tr a v e n ir  la  p o s tu ra  in ic ia lm e n te  
ex p u e s ta  c o n s is te n te  en la  co n v en ie n c ia  de r e s t i t u i r  el im p o rte  de la
398.
>
ta s a  p a ra  im p e d ir  que e l  E s ta d o  la  d ed ique  a in c r e m e n ta r  e l  g a s to . 
E n  c u a lq u ie r  c a s o ,  no p o d em o s in c l in a rn o s  p o r  n inguna de e l la s  en 
ta n to  no se p a m o s  e x a c ta m e n te  e n  que m e d id a  un au m en to  de la  d e - -  
m a n d a  puede a g ra v a r  la  in f la c iô n  o un au m en to  de la  in v e r s io n  e - 
h ip o té tic a m e n te  de la  o f e r ta ,  puede f r e n a r la .  No o b s ta n te , y  a te n - -  
d iendo  a l p a r e c e r  de que la  c r i s i s  a c tu a l  no e s  una c r i s i s  de s o b r e -  
p ro d u c c iô n  s in o  una c r i s i s  de a lto  co n su m o , p a re c e  m â s  fa c tib le  f a -  
v o r e c e r  a q u e lla s  m e d id a s  te n d e n te s  a f r e n a r  la  dem an d a  y f a v o r e c e r  
la  p ro d u cc iô n , que la s  c o n t r a r i a s .  S igu iendo  e s te  c r i t e r io ,  y  a m odo  
p e r s o n a l,  p e n sâ m e s  que una ta s a  no d ev o lu tiv a  y d e s tin a d o s  su s  r e ­
c u r s o s  a a u m e n ta r  lo s  n iv e le s  de in v e r s io n e s  p ro d u c tiv e s , r é s u l ta  
m â s  a c o n se ja b le  que la  a p lic a c iô n  de una ta s a  re e m b o lsa b le  p o r  lo s  
p e lig ro s  que ya h em o s apun tado  a n te r io rm e n te .
b) T a m b ié n  s e  h a  ven ido  a rg u m en tan d o  a  fa v o r  de una ta s a  
re s t i tu ib le ,  e l hecho  de q u e , la s  p ro p ia s  e m p re s a s  a c e p ta rfa n  psico^ 
lô g ic a m e n te  m e jo r  su  ex is te n c ia  p u es to  que supone un tipo  de a c tu a ­
c iô n  p o r  p a r te  de  la s  a u to r id a d e s  m u ch o  m â s  ben év o la  que una ta s a  
d e fin it iv a .
A l m ism o  tie m p o , r e s u l ta r ia  ig u a lm en te  m â s  a c e p ta b le  p a ­
r a  la s  d em âs  e n tid ad es  con  que s e  re la c io n a  la  e m p re s a  su je ta , una 
ex a c c iô n  re e m b o lsa b le  p o r  cuan to  éq u iv a le  a  un c ré d i te  que va a r e -  
c u p e r a r s e  en un fu tu ro  y e s to  s ig n if ic a  s ie m p re  una m a y o r  so lv e n c ia  
y se g u r id a d .
c) P o r  u ltim o , se  ha ven ido  a d u c ie rd o  un a rg u m e n te  que r é ­
s u l ta ,  s in  duda a lguna, e l de m â s  p eso  y e l m â s  co nv incen te  de lo s  - 
e s g r im id o s  en fa v o r  de e s ta  m o d a lid ad  de ex acc iô n . Se d ice  que la s
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e m p r e s a s  se  v e r ia n  m â s  in te re^ iad as  en  que la  m oneda  se  d é p ré c ié  
lo  m en u s  p o s ib le  d e sd e  e l m o m en to  en  que se  p aga  la  ta s a  y e l m o -  
m en to  en que se  d ev u e lv e  p u es to  que de no S e r a s i ,  r e in g r e s a r ia n  - 
una can tid ad  tan to  m e n o r  cuan to  m a y o r  fu e se  la  ta s a  de  in f la c iô n  s u ­
fr id a .
T a l v ez , puede d e c ir s e  que ha sid o  e l  a rg u m e n te  que m a y o r ­
m en te  ha in flu ido  en  lo s  le g is la d o re s  f r a n c e s e s  cuando han  ten id o  - -  
que e le g i r  uno u o tro  tipo  de  ex acc iô n  p u esto  que s i la  ta s a  se  r e e m -  
b o lsab a  t r a n s c u r r id o  un c ie r to  p e rio d o , que v en ia  dado p re c ls a m e n te  
p o r  la  no ta  de h a b e r  re m itid o  la  in f lac iô n  a  n iv e le s  a c e p ta b le s  y p r e -  
v iam en te  f i ja d o s , la s  d is t in ta s  e m p r e s a s  s e r ia n  la s  m â s  in t e r e s a d a s  
en  que e s te  n iv e l se  a lc a n z a s e  en el m e n o r tiem p o  p o s ib le  de m odo  - 
que quedaba a se g u ra d o  en  g ra n  m ed id a  el c o m p o rta m ie n to  a n ti in f la -  
c io n is ta  de la s  e m p r e s a s  s u je ta s .  A s i p u es , e s t a  m o d a lid ad  de ta s a  
c o y u n tu ra l e s t a r ia  p le n a m e n te  a so c la d a  a la  lu ch a  c o n tra  la  in f la -  - 
c iôn .
H a s ta  a q u i h em o s ven ido  u tiliz an d o  lo s  c r i t e r io  s m â s  s ig n i­
f ic a tiv e s  en  p ro  de la  d ev o luc iôn  de la  ex acc iô n , b ien  con  c a r â c t e r  - 
p a rc ia l ,  o b ie n  con c a r â c t e r  to ta l o p len o . S in e m b a rg o , e x is te n  a l-  
gunos punto s que s e  e r ig e n  en n o tas  d is c o rd a n te s  a  lo s  c r i te r io s  ex - 
p u e s to s , p o r lo  que, h a b râ  que s o p e s a r  en  c u a lq u ie r  c a s o , tan to  unas 
com o o tr a s  a rg u m e n ta c io n e s  a la  h o ra  de ad o p ta r  una d e c is iô n  f in a l.  
S in  p re te n d e r  a d o p ta r  ta l  d e c is iô n , s i  que q u e re m o s  e s c l a r e c e r l a  y 
c ia r i f ic a r l a ,  p o r  lo  que p a sam o s  a re s e f ia r  lo s  in co n v en ien te s  m a y o ­
r e s  que la  d ev o lu c iô n  de la  ta s a  lle v a  a p a re ja d a .
a) E n  p r im e r  lu g a r ,  r é s u l ta  év id en te  que una e x acc iô n  r e s ­
ti tu ib le  r é s u l ta  m e no s p e r s u a s o r ia  que una ta s a  d e fin it iv a , p o r su  - 
p ro p ia  n a tu ra le z a .
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b) E n  segundo  lu g a r ,  no e x is te  ra z ô n  a lguna p a ra  p e n s a r  - -  
que una v ez  d e v u e lta  la  ta s a ,  o in c lu se  a n te s  de su  d evo luc iôn , la s  - 
e m p r e s a s  c o r r ig a n  su s  a c tu a c io n e s  in f la c io n is ta s  s i  con o cen  e l c a  ­
r â c t e r  dev o lu tiv o  de la  m ism a .
c) E n t e r c e r  lu g a r ,  pueden  o r ig ln a r s e  in c o h e re n c ia s  y f a l -  
so s  c o m p o r ta m ie n to s  en  la s  e m p re s a s  a n te  e l te m o r  y e l r ie s g o  fu ­
tu ro  de  que l a  ta s a  s e  re e m b o lse  e fe c tiv a m e n te .
d) E n  c u a r to  lu g a r ,  la s  e m p re s a s  p o d rfan  e n d e u d a rse  a g ra -  
vando su  s i tu a c iô n  eco n ô m ica  y f in a n c ie ra , pensando  en la  fu tu ra  corn 
p e n sa c iô n  cuando  le  se a  d evue lto  e l im p o rte  de la  ta s a .
e) Y en  qu in to  lu g a r ,  la  p ro p ia  A d m in is tra c iô n  p o d rfa  e s t a r  
d e jando  s in  u t i l i z a r  unos r e c u r s o s  que r e s u l ta r ia n  n e c e s a r io s  p a r a  - 
r e a c t iv a r  la  econom fa  o p a ra  en ju g ar su  d é fic it p re s u p u e s ta r io .
E s ta s  h an  s id o  la s  d ife re n te s  a rg u m e n ta c io n e s  que han  s id o  
e x p u e s ta s  en  m a y o r  o m e n o r  m ed id a  d e n tro  d e l g rupo  de tr a b a jo  que 
ha ven ido  c o n s id e ra n d o  e l te m a  en e l vec ino  pafs (9).
A p e s a r  de la  Im p o rta n c ia  que ha  ten id o  en  la  e le c c iô n  d e l - 
c r i t e r io  a p lic a b le  e l e fe c to  que so b re  e l  p ro p io  c o m p o rta m ie n to  e m ­
p r e s a r i a l  puede o c a s io n a r  una ta s a  re e m b o lsa b le , no ha sido  su f ic ie n  
te^ y e l hecho  c ie r to  e s  que se  ha op tado  p o r  un tipo  de so lu c iô n  i n t e r ­
m e d ia  en la que sô lo  sean  re s t i tu ib le s  d e te rm in a d o s  m â rg e n e s  o c a n ­
tid a d e s  en fun c iô n  de la  cuan tfa  de é s ta ,  o de lo s  m â rg e n e s  so b re  lo s  
que h a  re c a id o  la  ex acc iô n . De e s ta  m a n e ra  e l  re e m b o lso  s é r ia  p au la  
tino  y sô lo  p a ra  lo s  p r im e ro s  tr a m o s  de m a rg e n  que se h u b ie se  apU 
cado , d e sa p a re c ie n d o  o d ism inuyendo  ta l devo luc iôn  co n fo rm e  fu e se
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au m en tad o  e l  m a rg e n  so b re  e l que se  ha  ap lic ad o  e l tip o  c o r r e s - -  
pond ien te ,
A s i p u e s , c a b r ia  e s ta b le c e r  una dev o lu c iô n  de  la  ta s a  con 
a r r e g lo  a  la s  s ig u ie n te s  co n d ic io n es :
10) Un re e m b o ls o  to ta l  p a ra  a q u e lla s  c a n tid a d e s  p ag ad as  - 
c o r re s p o n d ie n te s  a f r a c c lo n e s  del ex ced en te  de m a rg e n  o e x c e so  in ­
f la c io n is ta  c o m p re n d id a s  e n tre  c e ro  y  e l  d iez  p o r  c ie n to , p o r  e je m -  
p lo , d e l m a rg e n  de r e f e r e n d a .  E s  d e c ir ,  se  d e v o lv e r ia  en  su  to ta l ! - - 
dad  a q u e lla s  c a n tid a d e s  que han  sido  in g re s a d a s  a l  T e s o ro  en  co n cep  1 
to  de ta s a ,  y que c o r r e sp o n d e n  a  la  p a r te  en que e l m a rg e n  d e l e j e r -  | 
c ic io  de la  ta s a  su p e r  a  a l  m a rg e n  de r e f e r e n d a  en un p o rc e n ta je  co m  ■ 
p ren d id o  e n tre  el 0 y el 10%, pongam os p o r c a so . Se t r a ta  p u e s , de 
r e e m b o ls a r  en su  to ta lid a d , sô lo  a q u e lla s  c an tid ad es  que han  sid o  - 
ab o n ad as  p o r  lo s  p r im e ro s  in c re m e n to s  in f la c io n is ta s  d e l m a rg e n . - 
E s  com o s i  la  a c tu a c iô n  de la  e m p re s a  d e n tro  de e s to s  l im i te s  de - -  
c re c im ie n to  no fu e se  lo  b a s ta n te  p e lig ro s a  com o p a ra  a c tu a r  de una 
m a n e ra  m â s  d r â s t ic a  y  co m p u ls iv a .
29) C uando e l m a rg e n  d e l e j e r d c io  de la  ta s a  s u p e r a s e ,  p o r 
e jem p lo , en  e s te  10% e l m a rg e n  de r e f e r e n d a  y s in  que lo  su p e re  en 
un 30%, pongam os p o r c a so , se  t r a t a r f a  de r e e m b o ls a r  sô lo  p a r c i a l ­
m e n te  la s  c a n tid a d e s  p ag ad as  c o rr e s p o n d ie n te s  a lo s  e x c e d e n te s  in ­
f la c io n is ta s  c o m p ren d id o s  d e n tro  de e s to s  l im i te s ,  de fo rm a  que s ô ­
lo  le  s é r i a  d ev u e lta  a  la  e m p re s a  en c u e s tiô n , la  m ita d , la  t e r c e r a  
p a r te  o c u a lq u ie r  o t r a  f r a c c iô n  de la  ta s a  pagada p o r  lo s  e x c e so s  de 
m a rg e n  co m p re n d id a s  e n tre  e l 10% y e l 30% del m a rg e n  de r e f e r e n ­
d a .
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35) P o r  u ltim o , cuando e l m a rg e n  d e l e je r c ic io  de la  e x a c ­
ciôn s u p e ra s e  en m â s  de un 30% (10) e l m a rg e n  de r e f e r e n d a  no h a -  
b rfa  lu g a r  a  devo luc iôn  a lguna  de  a q u e lla s  c an tid ad es  p ag ad as  p o r  - -  
lo s  e x c e d e n te s  in f la c io n is ta s  que h an  so b re p a sa d o  e s te  p o rc e n ta je .
R esu m ien d o  p u e s , una e m p re s a  que o b tu v ie se  un e x c e so  de 
m a rg e n  de 40 u n id ad es en  e l c u r s o  de  un p erfodo  d e te rm in a d o , le  s é ­
r i a  re e m b o lsa d o  en  su  to ta lid a d  la  ta s a  que h a  pagado  p o r  la s  10 p r i ­
m e r a s  un idades que co n s titu y en  su  ex ced en te  in f la c io n is ta , la  ta s a  - 
pagada p o r  lo s  aum en tos s u p e r io re s  a d iez  u n id ad es s in  r e b a s a r  la s  
t r e ln ta  u n id ad es le  s é r ia  d ev u e lta  p a rc ia lm e n te , y  no le  s é r ia  r e e m ­
b o lsad a  en  cu an tia  a lguna, lo s  pagos c o rre s p o n d ie n te s  a la s  d iez  u l ­
tim a s  un idades que han  su p e ra d o  e l l im ite  de tr e in ta  h a s ta  l le g a r  a 
c u a re n ta .
E n b a se  a  e s to s  c r i t e r io s ,  y  una vez  c la r  if ic a d a s  la s  d is tin  
ta s  c u e s tio n e s  que e s te  punto p lan teab a , e s ta m o s  en  m e jo re s  co n d i­
c io n es de a n a liz a r ,  o a l m en o s , a b o rd a r  e l p ro b le m a  que d e jam o s  - 
s in  r e s o lv e r  en el p r im e r  a p a rta d o  de e s te  m ism o  cap itu lo  y r e f e r e n  
te  a l p ro b le m a  de la  liq u id ac iô n  de la  ta s a  o e lo s  d e sc u e n to s .
III. -  E L  SISTEMA DE ESCALAS O BAREMOS.
AI p rin c ip io  de e s te  c ap itu lo  lle g a m o s  a  la  c o n s id e ra c iô n  - 
de do s v ia  s com o fa c tib le s  en  la  a p lic a c iô n  d e l tipo : la  de tip o s  p r o ­
g re s iv o s  y la  de tip o s  f i jo s . Sin e m b a rg o , m o s tra m o s  lo s  g ra n d e s  - 
in co n v en ien te s  que se  d e riv a b a n  de su  u so  lo que nos llev ô  a  p la n te a r  
nos la  p o s ib ilid ad  de una so lu c iô n  in te rm e d ia  en la  que e x is t ie s e  una 
e sc a la  o b a re m o s  p a ra  lo s  d is tin to s  tr a m o s  de  m a rg e n .
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E s ta  e s c a la ,  a  p e s a r  de la s  s im ili tu d e s  que puede te n e r  en  »
su  a p lic a c iô n  con la s  ta r i f a s  que se  e s ta b le c e n  en  ca so  de im p u e s to s  I
!
p ro g re s iv o s  no cab e  a s e m e ja r la  p o r  cuan to  no se  t r a t a  de  una f ig u ra  ! 
im p o s itiv a  com o hem os ven ido  so s ten ien d o  a lo  la rg o  d e l p ré s e n te  - 
t r a b a jo .
Una fo rm a  de a p lic a c iô n  de e s ta  e s c a la  ten ien d o  en  cu en ta  
e l re e m b o lso  to ta l  o p a r c ia l  e in c lu so  la  no d ev o luc iôn  d e l m o n tan te  
pagado , e s  la  p re s e n ta d a  p o r C h ris tia n  C havanon  (11), c o n s is te n te  en : '
a) P ro p o n e  r  que se  e s ta b le z c a  un tip o  d e l 25%, que s é r ia  to  
ta lm e n te  re e m b o lsa d o  una vez  su p r im id a  la  ta s a  o d e s a c e le ra d a  la  - 
in f la c iô n  a n iv e le s  p re e s ta b le c id o s  a n te r io rm e n te ,  p a ra  a q u e lla s  - -  
f r a c c io n e s  de m a rg e n  d e l e je r c ic io  de la  ex acc iô n  in f e r io r e s  a l 110% 
d e l m a rg e n  de r e f e r e n d a  una vez a ju s ta d o  y c o r re g id o .
b) E s te  tipo  se  e le v a r ia  a l 50%, y e l re e m b o lso  sô lo  se  r e -  
f e r i r i a  a la  m ita d  de la  c a n t id a l  pagada p o r la  e m p re s a  cuando la  - -  
f r a c c iô n  del m a rg e n  de l e je r c ic io  de la  ta s a  e s tu v ie se  co m p ren d id a  - 
e n tre  e l 110 y e l 120% d e l m a rg e n  de r e f e r e n d a .  E s  d e c ir ,  que c u an ­
do e l m a rg e n  d e l p e rio d o  en que se  ex ige  la  ex acc iô n  su p e ra  a l m a r ­
gen del p e rio d o  de r e f e r e n d a  e n tre  un 10% y un 20%, e s t a r â  s o m e ti-  
da e s ta  f r a c c iô n  de e x c e so  de m a rg e n  a l  tipo  d e l 50% y sô lo  s e r a  r e s ­
t i tu ib le  la  m ità d  de la  c u an tia  in g re sa d a  una vez f r e n a d a  la  in f lac iô n
o d e s a p a re c id a  la  ta s a .
c) Si la  f r a c c iô n  de m a rg e n  d e l p e rio d o  de la  ex acc iô n  e s tu ­
v ie s e  co m p ren d id a  e n tre  e l 120% y el 130% d e l m a rg e n  de r e f e r e n d a ,  
se  p ropone  que el tipo  a p lic a b le  sea  tam b ién  de l 50%, p e ro  aqu i, a l - 
c o n tr a r io  que en el c a s o  a n te r io r ,  no s é r i a  re e m b o lsa b le  en  c u an tia  
a lguna  la s  c a n tid a d e s  pagadas c o r r e sp o n d ie n te s  a d icha  fra c c iô n .
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c) Y p o r  u ltim o , p a r a  f r a c c io n e s  que ex cedan  e l 130% d e l 
m a rg e n  de r e f e r e n d a ,  se  p ropone e l e s ta b le c lm ie n to  de un tipo  d e l 
75% que tam p o co  s é r i a  re e m b o lsa b le .
Se h a  d is c u tid o  m ucho  s i  una e s c a la  com o é s ta  en la  que se  
a p lic a n  tip o s  c re c ie n te a  con fo rm e nos m ovem os en  tr a m o s  m a y o re s  
de in c re m e n to s  de ex ced en te s  in f la c io n is ta s , y en  la  que se  d e te rnn i 
na ig u a lm en te  e l c a r â c te r  devo lu tivo  o no de la  ta s a ,  p o d ria  r e s u l ta r  
un m e c a n ism o  de  a p lic a c iô n  d e m a s ia d o  s e v e ro  en tan to  lo s  d is tin to s  
tr a m o s  son  m u y  e s t re c h o s . A ta ie s  e fe c to s , lo s  t r a b a jo s  re a l iz a d o s  
en  F ra n c ia  en  e s te  sen tid o  han  ven ido  a  m o s t r a r  que p a ra  e l p e rfo d o  
1971-1972, e l  m a rg e n  b ru to  (s in  c o rre c c io n e s )  habfa  c re c id o  un 25% 
p a ra  e l 34% ap ro x im a d a m e n te  de to d as  la s  e m p re s a s  in d u s tr ia le s ,  - 
y m âs  de un 40% p a ra  e l 13% de e l la s .  En v ir tu d  de e s ta s  a p r e c i a d o  
n é s , s i  e x is te  una fu e r te  d is p e r s iô n  d e  lo s  d em âs d a to s  con r e s p e c ­
to a e s to s  v a lo re s  m e d io s , cabe p e n s a r  que e s te  m e c a n ism o  de ap li 
cac iô n  y liq u id ac iô n  de  la  ta s a  r é s u l ta  d em as iad o  se v e ro  p a ra  aq u e­
l la s  e m p re s a s  que se  a le ja n  c o n s id e ra b le m e n te  p o r  en c im a de lo s  - 
v a lo re s  m e d io s . E n c u a lq u ie r  c a so , y  en b a se  a  e s to s  p o rc e n ta je s  
e x tra fd o s  de lo s  d a to s  e s ta d fs t ic o s , g ran  nu m éro  de e m p re s a s  e s  - 
c a p a rfa n  a  to d a  p o s ib ilid ad  de re e m b o lso  p o r s u p e r a r  su  e x c e so  de 
m a rg e n  el 120% d e l m a rg e n  de r e f e r e n d a .
P re c ls a m e n te ,  al ob jeto  de s im p lif ic a r  e l m eca n ism o  de - 
a p lic a c iô n  de la  e s c a la  y  p a ra  e v ita r  p e n a liz a r  ex c e s iv a m e n te  a la s  
e m p re s a s  con  tip o s  a lto s  y pagos defin itiv o  s , a lgunos e x p e r te s  han 
p ro p u es to  una ta s a  u n ica  en  lu g a r  de la  e sc a la  que hem os e s tu d iad o  
aunque d e b e rfa  s e g u ir  m an ten ién d o se  é s ta  a e fec to s  de d e te rm in e r  
qué c an tid ad es  son re e m b o lsa d a s  to ta l o p a rc ia lm e n te  y c u â le s  no 
(12). En c u a lq u ie r  c a so , su  e x is te n c ia  a la  h o ra  de liq u id e r  la  ta s a
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e in d ep en d ien tem en te  de  lo s  p ro b le m a s  a d m in is tra t iv o s  que pueda 
a c a r r e a r  su  a p lic ac iô n , supone un tr a ta m ie n to  d ife re n c ia d o  y d ia -  
c r im in a to r io  en  func iôn  d e l p ap e l que juege  la  e m p r e s a  en  e l  p ro c £  
so  in f la c io n is ta .
Un b re v e  e sq u em a  puede ay u d a rn o s  a c o m p re n d e r  m e jo r  - 
la  fo rm a  de su  a p lic ac iô n .
T ipo  de 
la  ta s a .
P o rc e n ta je
re e m b o lsa b le
15) P a r a  f r a c c io n e s  d e l m a rg e n  del e j e r ­
c ic io  de la  ta s a  in f e r io r e s  a l  110% de l 
m a rg e n  de re f e re n c ia . 25% 100%
29) P a r a  f r a c c io n e s  d e l m a rg e n  del e j e r ­
c ic io  de la  ta s a  co m p re n d id a s  e n tre  - 
e l 110% y e l 120% d e l m a rg e n  de re f£  
re n c ia . 50% 50%
39) P a r a  f r a c c io n e s  d e l m a rg e n  del e j e r ­
c ic io  de la  ta s a  co m p re n d id a s  e n tre  - 
e l 120% y e l 130% d e l e je r c ic io  de r e ­
fe r e n c ia . 50% 0%
49) P a r a  f r a c c io n e s  d e l m a rg e n  d e l e j e r ­
c ic io  de la  ta s a  que excedan  del 130% 
d e l m a rg e n  de re f e re n c ia . 75% 0%
Si c o n s id e ra m o s  que p a ra  una e m p re s a  d e te rm in a d a  y d en ­
t r o  de un p e rio d o , e l m a rg e n  a l  f in a l de d icho  p e rio d o  e s  de 200. 000 
u n id ad es m o n e ta r ia s  y e l m a rg e n  a l co m ien zo  d e l m ism o  o m a rg e n  - 
de r e f e re n c ia  e s  de 150 .000  un idades m o n e ta r ia s ,  la  e s c a la  s é r ia  - -  
ap lic ad a  de la  s ig u ien te  m a n e ra :
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19) P a r a  la s  f r a c c io n e s  d e l e je r c ic io  de  la  t a s a  que no su p e -  
r e n  e l 110% d e l e je r c ic io  de r e f e r e n c ia ,  e l  tip o  a p lic a b le  e s  e l  25% y 
e l r e e m b o ls o  d e l 100%,
110% del m a rg e n  de r e f e r e n c ia  = 110"% de 150 .000  =
= 165. 000 u n id ad es
p o r  ta n to , com o e l  ex c e d e n te  In f la c io n is ta , o lo  que e s  lo  m is m o , la  
b a s e  s u je ta  a la  e x a c c iô n  e s  la  d if e re n c ia  e n tre  e l m a rg e n  d e l p e r f o ­
do en  que se  ex ig e  la  ta s a  y  e l  m a rg e n  de  r e : \ r e n c i a ,  e l p r i m e r  t r a ­
m e  de  la  e s c a la  que qu ed a  su je to  a l tip o  y e l re e m b o lso  e s tip u la d o  e s :
ex ced en te  in f la c io n is ta  o b a s e  de  la  ex acc iô n  =
= 2 0 0 .0 0 0  u n id . -  1 5 0 .000  u n id . = 5 0 .0 0 0  u n id ad es
t r a m o  in f e r io r  a l  110% d e l m a rg e n  de  r e f e r e n c ia  =
= 165. 000 u n id . -  1 5 0 .000  u n id . -  1 5 .000  u n id ad es
29) P a r a  la s  f r a c c io n e s  c o m p re n d id a s  e n tr e  e l 110% y e l  - -  
120% d e l m a rg e n  de  r e f e r e n c ia  e l  tip o , (se g û n  r e f le ja  e l o u ad ro  a d - -  
junto) s e r f  a  e l 50% y e l re e m b o lso  la  m ita d  de la  can tid ad  in g r e s a d a .
120% d e l m a rg e n  de re f e r e n c ia  = 120% de 1ÈO. 000 =
= 1 8 0 .000  u n id a d e s ,
p o r  lo  ta n to , el segundo  tr a m o  de  la  e s c a la  su je to  a l tipo  d e l 50% y 
re e m b o ls a b le  sô lo  en  la  m ita d  es
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tr a m o  co m p ren d id o  e n tre  e l 110% y e l 120% del m a rg e n  de 
r e f e re n c ia  = 180 .000  unid. -  165.000  u n id . = 15 .000  un id .
39) P a r a  la s  f r a c c io n e s  co m p re n d id a s  e n tre  e l  120% y e l - -  
130% d e l e je r c ic io  de r e f e r e n c ia ,  e l tipo  e s  ta m b ié n  d e l 50% p e ro  la  
ta s a  tie n e  un c a r â c t e r  d e fin itiv o
130% de l m a rg e n  de r e f e re n c ia  = 130% de 150 .000  =
= 195. 000 u n id ad es
en c o n secu en c ia , e l t e r c e r  t r a m o  se  o b tien e ;
tra m o  co m p ren d id o  e n tre  el 120% y el 130% del m a rg e n  de 
r e f e re n c ia  -  195 .000  unid. - 180 .000  un id . = 15 .000  unid .
4 9 )P o r u ltim o , p a ra  f r a c c io n e s  s u p e r io re s  a l 130% d e l m a rg e n  
de re f e re n c ia ,  el tipo  a p lic a b le  e s  del 75% y la  ta s a ,  com o en e l caso  
a n te r io r ,  t ie n e  c a r â c t e r  defin itiv o
tra m o  s u p e r io r  a l 130% del m a rg e n  de r e f e re n c ia  - 
= 2 0 0 .000  unid . -  195 .000  unid . = 5 .000  un idades
Una vez re a l iz a d o s  e s to s  c â lc u lo s  e s ta m o s  en  con d ic io n es de 
d e te rm in a r  qué c an tid ad es  han  de in g r e s a r s e  a l T e a o ro  p o r p a r te  de 
la  e m p re s a  que v en im o s co n s id e ran d o  en n u e s tro  e jem p lo , a s r  com o 
la s  c an tid ad es  r e e m b o ls a b le s .  E l d e s a r ro l lo  podem os co n tem p la rlo  
en el cu ad ro  s ig u ien te :
i
T ra m o
F r a c c i â n  so b re  e l 
m a r g e n  de  r e f e r e n c ia
L im ite
s u p e r io r C a n tid a d e s
E x c e s o  de 
m a r g e n T ip o T a s a R e e m b o lso
C u an tfa
d e v u e lta
19 m è n e s  d e l 110% 165. 000 1 6 5 .0 0 0  -  1 5 0 ,0 0 0 1 5 .0 0 0 25% 3 .7 5 0 100% 3 .7 5 0
29 e n t r e  110% y 120% 1 8 0 .0 0 0 1 8 0 .0 0 0  -  1 6 5 .0 0 0 1 5 .0 0 0 50% 7 .5 0 0 50% 3 .7 5 0
39 e n t r e  120% y 130% 195. 000 1 9 5 .0 0 0  -  1 8 0 .0 0 0 1 5 .0 0 0 50% 7 .5 0 0 0% 0
49 m â s  d e l 130% 2 0 0 .0 0 0 200 .000  -  1 9 5 .0 0 0 5 .0 0 0 75% 3 .7 5 0 0% 0




P o d em o s  a f i r m a r  que p a ra  n u e s t r a  e m p re s a  en cu es tiô n , 
e l e x c e so  de m a rg e n  que queda so m etid o  a  la  ta s a  co y u n tu ra l e s  de 
50. 000 u n id ad es com o  puede c o m p ro b a rse  o b ien  re s ta n d o  e l m a r ­
gen d e l p e rio d o  de la  ex acc iô n  (200. 000 un idades) d e l m a rg e n  de r e ­
fe re n c ia  (150. 000), o sum ando  lo s  e x c e so s  de m a rg e n  c o rre sp o n d ie n  
te s  a lo s  c u a tro  tr a m o s  en que h em o s d iv id ido  la  e s c a la  y que a p a re  
cen  en  la  co lum na q u in ta  d e l m en c io n ad o  c u a d ro . De e s a s  50. 000 
un idades m o n e ta r ia s ,  la s  p r im e ra s  15 .000  (c o r re sp o n d ie n te s  a l  p r^  
m e r  tr a m o  de la  e sc a la )  pag an  una e x a c c iô n  de 3 .750  un idades m o ­
n e ta r ia s  que le  s e r ia n  re e m b o lsa d a s  en  su  to ta lid a d  una vez abo lida  
la  ta s a  o d ism in u id a  la  in f lac iô n , la s  segunda s 15. 000 un idades del 
ex ced en te  in f la c io n is ta  p a g a r ia n  ya una ex acc iô n  su p e r io r ,  o se a , - 
de 7. 500 un idades m o n e ta r ia s  de la s  c u a le s  le s  s é r ia  d ev u e lta  la  m £  
tad , la s  t e r c e r a s  15. 000 un idades m o n e ta r ia s  que com ponen la  b a se  
de la  ex acc iô n  e s tâ n  su je ta s  a l pago de 7. 500 un idades m o n e ta r ia s  - 
en  concep to  de ta s a  s in  ningûn d e re c h o  a re e m b o lso , y  p o r û ltim o , 
la s  5 .000  re s ta n te s  u n id ad es m o n e ta r ia s  que in te g ra n  el to ta l de - -  
50. 000 que co n stitu y en  e l e x ceso  de m a rg e n , se  ven  so m e tid a s  a un 
tipo  d e l 75% lo que supone un pago de 3. 7 50 un idades con c a r â c t e r  - 
d e fin itiv o . Sum ando la s  cu o tas  p a rc ia le s  que v ienen  e x p re s a d a s  en - 
la  co lum na s ie te  d e l c u a d ro  a n te r io r ,  lle g a m o s  a  un to ta l de 22. 500 
un idades m o n e ta r ia s  que s é r ia  el m o n tan te  to ta l a l que e s t a r ia  o b li-  
gada la  e m p re s a  que hem os c o n s id e ra d o . E s te  m ism o  re su lta d o  se  
o b te n d r ia  s i  en lu g a r  de a p l ic a r  la  e s c a la  o b a re m o  p a ra  liq u id e r  - 
la  ta s a ,  e s ta b le c ié s e m o s  un tipo  ûn ico  d e l 45% a p lic a b le  a  to d a  b a se , 
c u a lq u ie ra  que fu e se  su  cu an tia , con lo  que c o n se g u ir ia m o s  que la  - 
cuo ta  pagada  an te  una b a se  de 50. 000 u n id ad es  fu e se  de 22. 500 u n i­
dades ;
C uota = B ase  . tipo  = 50. 000 unid . . 45% = 22. 500 unid.
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A l m is m o  tie m p o , y s ig u ien d o  con e l  c u a d ro  ad ju n to  que ex  
p lic a  e l  m odo  de a p lic a c iô n  de la  e s c a la ,  la  cuan tfa  to ta l  r e e m b o ls a ­
da  a la  e m p r e s a  s e r f a  d e  7 . 500 u n id ad es  p e r  lo  que e x is te  un r é m a ­
n en te  de 1 5 .0 0 0  u n id a d e s  que  in g r e s a r t a n  con  c a r â c t e r  d e fin itiv o  en  
la s  a r e a s  d e l T e s o r o .
D e sp u é s  de  e s t a s  a s e v e r a c lo n e s ,  p o d em o s v a lo r a r  en  g ra n  
m e d id a  la s  v e n ta ja s  e in c o n v e n ie n te s  que pueden  d e r iv a r s e  de una  l i ­
qu ida c iô n  p ra c t ic a d a  en e s te  se n tid o , en  b a s e  a  lo s  ju ic io s  y  v a lo r a -  
c io n e s  que h e m o s  e x p u e s to  a n te r io r m e n te  r e f e r e n te s  a l  c a r â c t e r  
re e m b o ls a b le  o d e fin itiv o  de  la  ta s a  y  a l a  c o n v en ie n c ia  de f i j a r  t i - -  
pos a lto s  o s u a v e s . F ijé m o n o s  que s i  en lu g a r  de su p o n e r que e l  a u ­
m en to  d e  m a r g e n  h a  p a s  ado de 150. 000 u n id ad es  a 200. 000, h u b ie se  
a lc a n z a d o  sô lo  la  c i f r a  de 165. 000, la  can tid ad  ex ig id a  s e r f  a  de - - 
3 .7 5 0  u n id ad es  fn te g ra m e n te  re e m b o ls a b le s ,  lo  que éq u iv a le  a un t i ­
po d e l 25%, y s i  e l  m a r g e n  h u b ie se  lleg ad o  a  180. 000 u n id a d e s , la  - -  
ex a c c iô n  s e r f a  de 1 1 .2 5 0  u n id ad es  de la s  c u a le s  so lo  le  s e r fa n  r e e m -  
b o ls a d a s  7. 500, lo  que éq u iv a le  a  la  f i ja c iô n  de un tip o  d e l 37, 5%. - 
P o r  û ltim o , s i  e l  m a rg e n  d e l e je r c ic io  d e l p e rfo d o  h u b ie se  sid o  de  - 
195. 000 u n id a d e s , o  lo  que  e s  lo  m ism o , e l ex ced en te  in f la c io n is ta  -  
fu e se  de 4 5 .0 0 0  u n id a d e s , la  ex a c c iô n  h u b ie se  r e p re s e n ta d o  un pago 
de 1 8 .7 5 0  u n id a d e s , s ien d o  sô lo  7. 500 re e m b o ls a b le s  lo  que supone 
un tip o  d e l 41 , 6%.
Segûn e s ta s  a p re c ia c io n e s ,  la  im p la n ta c iô n  de  una e s c a la  en  
la  liq u id a c iô n  de  la  ta s a  a p o r ta  un a lto  g rad o  de  p ro g re s iv id a d  que t r a  
d u c id a  a e fe c to s  de la  e x a c c iô n  im p lic a  una g ra n  c a rg a  p a r a  la s  e m ­
p r e s a s  en  fu n c iô n  de  lo s  in c re m e n to s  h ab id o s en  su s  m â r g e n e s .  A sf , 
m ie n tr a s  que p a ra  a u m e n to s  de m a rg e n  in f e r io r e s  a  15. 000 u n id ad es  
e l tipo  r e a l  que se  le  a p lic a  e s  d e l 25%, cuando  su p e ra  e s te  u m b ra l -
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s in  l le g a r  a la s  3 0 ,0 0 0  u n id ad es  e l tipo  m ed io  que re a lm e n te  se  le  - 
ex ige  e s  de 37, 5%, p asan d o  a l 41, 6% cuando e s tâ  co m p ren d id o  e n tr e  
30. 000 Y 40. 000 y a lca n zan d o  e l 45% p a ra  v a lo re s  s u p e r io r e s .  E s to , 
unido a l hecho  de que so lo  la s  15. 000 p r im e r a s  u n id ad es su je ta s  son  
re e m b o ls a b le s  en su  to ta lid a d  y  la s  1 5 .000  seg u n d as p a rc ia lm e n te , -  
r e f le ja  un a lto  g rad o  de p e n a liz a c iô n  a lo s  d is tin to s  e n te s  p ro d u c t i - -  
vo s co n fo rm e  s u  ex ced en te  in f la c io n is ta  va  a lc a n zan d o  c i f r a s  m a y o ­
r e s .  ;
E n ra z ô n  a la  fu e r te  p r e s iô n  que su p o n d r ia  p a ra  la s  e m p r e -  ; 
s a s  q u e d a r  so m e tid a s  a  la  ta s a  c o y u n tu ra l segûn  e s ta  m o d a lid ad  de -  | 
a p lic a c iô n  y con e l o b je to  de h a c e r  m â s  su a v e s  e s ta s  m e d id a s , se  ha 
p ro p u e s to  p o r  la  A sa m b le a  n a c io n a l (13), jun to  a  la  e x is te n c ia  de  un i 
tip o  ûnico la  co n v en ien c ia  de que to d as  la s  c an tid ad es  in g re s a d a s  ten  
gan el c a r â c t e r  de r e e m b o ls a b le s  (14), p a ra  lo cual e s to s  r e c u r s o s  - : 
no d e b e ria n  s e r  u tiliz a d o s  p o r e l E s ta d o  sino  c o n s t i tu ir  en todo caso  
un a h o rro  fo rz o so  (15). A p e s a r  de que e s ta  m ed id a , ta l y com o se  - 
ha ven ido  so s ten ien d o  en  e l seno  de la  C om isiô n  de F in a n z a s  d e l v e ­
cino  p a is , no te n d r ia  el c a r â c t e r  in f la c io n is ta  que todo au m en to  d e l 
gasto  pûb lico  consun tivo  puede o c a s io n a r ,  la  re a l id a d  e s  que s i  e s  -  
d evue lto  a  la s  e m p re s a s  e s te  r ie s g o  puede a p a r e c e r  p o r  p a r te  de l - 
s e c to r  p riv ad o . No o b s ta n te  a p e s a r  de todo, y a l o b je to  de r e m a r -  
c a r  el c a r â c t e r  de a h o r ro  fo rz o so  que deb en  de te n e r  lo s  in g re s o s  - 
p e rc ib id o s  en concep to  de ta s a ,  se  h a  e sp e c if ic a d o  f in a lm e n te  en e l 
tex to  le g a l f r a n c é s  la  o b lig a to r ie d a d  de que d ich as  c a n tid a d e s , una - 
vez  re e m b o lsa d a s  a la s  r e s p e c t iv a s  e n tid ad es  p ro d u c tiv e s , sean  
a fe c ta d a s  en un p lazo  de dos a ü o s , a  in v e r s io n e s  de la s  p ro p ia s  e m ­
p r e s a s  (16).
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E s ta s  d is p o s ic lo n e s  fu e ro n  p re s e n ta d a s  a l  gobie rn o  f r a n c é s  
y re c h a z a d a s  p o r  su  en fo n ces  m in is t ro  de E conom fa  (17) p o r  c o n s i­
d e r a r  que v e n ia n  a d e s n a tu r a l iz a r  en  g ra n  m ed id a  e l p ro y e c to  in ic ia l  
p re s e n ta d o  p a r  e l  g rupo  de  t r a b a jo  (18), ya  que p re v e îa n  un re e m b o ^  
8 0  en  e l p la z o  d e  un afio y  con  c a r â c t e r  g e n é ric o  c u a lq u ie ra  que  fu e ­
se  la  c u an tfa . E n  su  lu g a r  s e  re c a m e n d é  que e l re e m b o lso  sô lo  tuvm  
se  lu g a r  cuando  e l  in d ic e  d e  p r e c io s  a l  co n su m o  de lo s  p ro d u c to s  in ­
d u s t r ia le s  no r e b a s a s e  e l 1,5%  e n  t r è s  m e s e s  c o n sé c u tiv e s , y  que - 
e l r e e m b o ls o  s e a  a fe c ta d o  d u ra n te  un p e rfo d o  o p lazo  a  la  r e a l iz a c iô n  
de In v e rs io n e s  p o r  p a r te  d e  la  e m p r e s a  y  no en  g asto  s co n su n tiv o s  -
(19).
IV. - LA LIQUIDACION Y LO S D ESCU EN TOS.
L a s  e m p r e s a s  d e u d o ra s  de la  ta s a  e s tâ n  o b lig ad as  a l pago 
una vez t r a n s c u r r id o  e l p e r io d o , que n o rm a lm e n te  e s  un aBo, en  e l 
que se  ha  p ro d u c id o  el e x c e so  de  m a rg e n . S in  e m b a rg o , d ad as  la s  - 
d if ic u lta d e s  a d m in is tr a t iv a s  que s u r g i r i a n  en o rd e n  a lo s  r e t r a s o s  - 
con  que n o rm a lm e n te  so n  co n o c id o s  lo s  d a to s  c o n ta b le s  de la s  e m p r£  
s a s ,  a s i  com o  la  d is p a r id a d  de fech as con  que se  e la b o ra n , e x is te  
un a iü m id ad  en  c o n s id e ra r  com o m â s  fa c t ib le  e l s i s te m a  de d e s c u e n ­
to s  p a r c ia le s  p a r a  liq u id a r  la  ex acc iô n .
In ic ia lm e n te , e l g rupo  de  t r a b a jo  se  in c lin ô  p o r  un s i s te m a  
de liq u id a c iô n  p ro v is io n a l de m a n e r a  que la s  c an tid ad es  e n tre g a d a s  
p ro v is io n a lm e n te  se  c a lc u la r ia n , no a p a r t i r  d e l m a rg e n  in m e d ia ta  
m en te  a n te r io r  a l  e je r c ic io  de la  ta s a  (en e l cu a l lo s  e le m e n to s  no - 
son  con f r e c u e n c ia  co n o c id o s), sin o  a p a r t i r  de un m a rg e n  ob ten ido  
a  t r a v é s  de la  d if e re n c ia  e n tr e  e l vo lum en  de v e n ta s  o c if r a  de n eg o -
413.
CIOS y la s  c o m p ra s  y c a rg a s  c o r re s p o n d ie n te s , p e ro  c o rre g id o  m e - -  
d ian te  un co e fic ien te  que s e  o b te n d r ia  m u ltip lic a n d o  e l im p u e s to  so b re  
e l v a lo r  afiadido que se  ha  pagado  p o r  la s  c o m p ra s  h ab id a s  en  e l  p e rio  
do p o r  un p o rc e n ta je  que re H e je  la  re la c io n  e x is ta n te  p a ra  d icho  p e r io  
do e n tr e  e l v a lo r  que a r r o je  la  cu en ta  de e x p lo ta c io n  de la  e m p re s a  y 
e l im p u es to  so b re  e l v a lo r  afiadido pagado  p o r  la  1 e m p re s a  (20), ten ien  
do e s ta s  e n tre g a s  a  cu en ta  e l c a r a c t e r  de r e e m b o ls a b le s .  P o r  lo  tcui- 
to , y  a f in  de r e d u c ir  lo s  su c e s iv o s  in co n v en ien te s  e i r r e g u la r id a d e s  
que ha lu g a r  en la s  v e n ta s  y en la s  c o m p ra s  y p a ra  e v ita r  que una l i -  
qu idac ion  d éfin i tiv a  de  com o r é s u lta  do unas c a rg a s  m a y o re s  p a ra  la s  
e m p r e s a s .s e  ha  p re f e r id o  una liq u id ac io n  p a rc ia l  a t r a v e s  de d escu en  
to s  com o la  fo rm u la  m a s  p e rfe c tib le  p a ra  n u e s t ro  p ro b le m a .
Sin e m b a rg o , e l tex to  que fin a lm en te  fue p ro p u e s to  y ad o p ta - 
do en  F ra n c ia  e s ta b le c ia  con  m a y o r s im p le z a  que p a ra  e l pago de e s -  
to s d e sc u e n to s  la s  e m p re s a s  podian  r e f e r i r s e  en  su s  c a lc u le s ,  o b ien  
a la  ta s a  que e r a  a p lic a b le  en el c u rso  d e l e je r c ic io ,  o s i lo  d eseab an , 
a  la  ta s a  d e l e je r c ic io  a n te r ic i  (21),
E l p ro p io  p ro y e c to  de le y  p re p a ra d o  p o r  el gob ie rn o  no p re -  
ve ia  en su  a r t ic u la c io n  iric ia l m a s  que la  p o s ib il id a d  de r e f e r i r s e  a l - 
e je r c ic io  a n te r io r  a la  ta s a  (22), p e ro  la  C o m isio n  de F in a n z a s  d e l Se 
nado  e s tim o  que se  c o r r f a  e l r i e s  go de c o m e te r  g ra v e s  in ju s t ic ia s  s i s 
se  ca lc u lab an  lo s  pagos p ro v is io n a le s  o d e sc u e n to s  so b re  la  ta s a  ex i-  
gida a l  e je r c ic io  a n te r io r  ex c lu s iv a m e n te , m ax im e  s i  com o en la s  c ir  
c u n s ta n c ia s  eco n o m icas  que e s ta b a  a tra v e sa n d o  e l p a fs , e ra n  p r é v i s i ­
b le s  cam b io s  s u s ta n c ia le s  en la  g es tio n  eco n o m ica  de la s  d is t in ta s  em 
p r e s a s  de un ano  a o tro . A s i p u es , se  p ro p u so  una m o d a lid ad  m a s  fl^  
x ib le  p a ra  la  liq u id a c io n  de lo s  d e sc u e n to s  que quedô p la sm ad a  d e fin i- 
tiv a m e n te  en  la  le y  de  a p lic a c iô n  en la  que se  b rin d ô  a la s  e m p re s a s  -
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l a  doble p o 's ib illdad  d e  r e f e r i r s e  p a ra  e l c a lc u la  a l e je r c ic io  a n te r io r  
o a la s  p re v is io n e s  que hagan  en  e l p ro p io  e je r c ic io  (23).
E s te  s is te m a  p e rm ite  a  la s  e m p r e s a s ,  a  c o s ta  de un e s fu e£  
so  en la  e s t im a c iô n  c o n ta b le  y  d e l r ie s g o  de  vi r s e  so m e tid a s  a  g ra n ­
d es c a rg a s  p o r  in s u f ic ie n c la s  de  pago , e v i ta r  la s  ex acc io n es  que no - 
deb en  r e a lm  en te , aunque é n  e l  lad o  n eg a tiv o  h ay  que c o n s id é r â t  e l p e -  
l ig ro  que p a r a  e lla s  supone e s ta  e le c c iô n  p a r a  d e te rm in a r  la s  c u a n - -  
tf a s  p ro v is io n a le s  a  i n g r e s a r ,  en  lo  que re s p e c ta  a su  p ro p ia  re e p o n -  
sab ilid ad  y  a  la s  c o n se c u e n c ia s  n e g a tiv a s  que puede e n tr a f ia r le  una - 
e le c c io n  d e s fa v o ra b le  o un ca lc u lo  e r r â n e o .
A a î  p u e s , e l m é to d o  p ro p u e s to  b r in d a  a  lo s  d if e re n te s  s u je -  
to s  la  doble  p o s ib ilid a d  de:
a) O b ien , p r a c t i c a r  una liq u id ac io n  p a rc ia l  y p ro v is io n a l - 
de la  ta s a  en  e l aüo p ré s e n te  de m odo que s e  p o d rfa  e fe c tu a r  e l c â l-  
cu lo  a  p a r t i r  de e s e  m ism o  p e rio d o  en  b a se  a  p re v is io n e s  o e s t im a -  
c lo n es  b ê c h a s  p o r la  p ro p ia  e m p re s a ,
b) O b ien , p o d r îa  c a lc u le r  s e  con re la c io n  a l  e je r c ic io  a n te ­
r i o r  m e d ia n te  la  c o m p a ra c io n  de lo s  m â rg e n e s  c o r r e s p o n d ie n te s  a  - 
e s e  p e rio d o  y e l a n te r io r .  E s  d e c ir ,  que p a ra  c a lc u lâ t  lo s  d e s c u e n ­
to s  de l p e rio d o  (n) se  to m a r ia n  com o d a to s  lo s  c o r re s p o n d ie n te s  a  - 
lo s  p e rio d o s  (n-1) y(n-2) en  su  d e fec to .
L a segunda opciôn  ré s u l ta  fa c tib le  en aq u e llo s  p a is e s  que - 
t ie n e n  e s ta b le c id o  un im p u es to  so b re  e l v a lo r  afiad ido  ya que la s  - -  
e m p r e s a s  su je ta s  a  e s ta  f ig u ra  im p o s itiv a  su e le n  s u m in is t r a r  a p ro -  
x im a d a m e n te  cada  m e s  lo s  d a to s  p e r t in e n te s  p a ra  p r a c t ic a r  lo s  - -  
c â lc u lo s  en  b ase  a l p ro p io  e je r c ic io  de la  ex acc iô n  (24). E n e fe c - -
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to , e s ta s  d e c la ra c lo n e s  p e r iô d ic a s  co n tien en  g e n e ra lm e n te  in fo rm a -  
cion  a c e rc a  d e l vo lum en  de v e n ta s  hab ido  en d icho p e rio d o , d e l m on 
tan te  d e l im p u es to  so b re  e l  v a lo r  afiad ido  que h a  re c a id o  so b re  la s  - 
c o m p ra s  d e l p e rio d o  a n te r io r ,  a s i  com o  o tro  conjunto  de d a to s  de - 
in te r é s ,  de m a n e ra  que e l e s tu d io  de  la  c o n tab ilid ad  del u ltim o  p e r io  
do p e rm ite  d e te r m in a r  e l tipo  m ed io  d e l im p u e s to  so b re  e l v a lo r  — 
afiadido en  la s  c o m p ra s  de la  e m p re s a . Una vez  conocido  e s to , y  — 
p a rtien d o  d e l im p o r te  d e l I. V. A ., p odem os s a b e r  e l im p o rte  de la s  
c o m p ra s , s iendo  e l m a rg e n  b ru to  la  d ife re n c ia  e n tre  la s  v en ta s  y - 
la s  c o m p ra s , pud iendo  c o m p a ra rs e  e l m a rg e n  b ru to  de un m e s  del 
ado (n - l )  y e l d e l m e s  c o r r e sp o n d ie n te  d e l ado (n), b ien  en tend ido  - 
que e l m a rg e n  d e l ado (n - l )  debe s e r  in c re m e n ta d o  p o r e l in d ice  de 
c o r re c c iô n  de lo s  p re c io s ,  el ind ice  fo r fa ta r io  de la s  g ananc ias  de 
p ro d u c tiv id ad  a s i  com o p o r el in d ice  que re f le je  la s  v a r ia c io n e s  de 
lo s  m ed io s  de p ro d u cc iô n .
E l p ro b le m a  re a lm e n te  queda p lan tead o  en lo s  s ig u ie n te s  - 
té rm in o s . Una e m p re s a  que f in a lis a  su  e je r c ic io  econém ico  en el pe 
riodo  (n), no conoce lo s  da to s c o n ta b le s  de su  ac tiv id ad  sin o  en  lo s  - 
p r im e ro s  m e s e s  del p e rio d o  ( n i l ) ,  p o r  lo tan to , s i  q u e re m o s  l iq u i­
d â t  la  ta s a  co y u n tu ra l c o rre sp o n d ie n te  a l p e rio d o  (n), o te n d re m o s  
que e s p e r a r  a que t r a n s c u r r a  e l p e rio d o  ( n i l ) ,  o te n d re m o s  que u ti-  
l i z a r  lo s  d a to s  c o r r e sp o n d ie n te s  a l  p e rio d o  a n te r io r  a l p r é s e n te ,  e s  
d e c ir , lo s  p e r te n e c ie n te s  a l p e rio d o  ( n - l ) .  E n ra z ô n  a e s to s  o b s tâ c u  
lo s , e l  m a y o r p ro b le m a  que p lan tea  la  liq u id ac io n  p ro v is io n a l e s  el 
no te n e r s e  en cuen ta  que tan to  la s  v e n ta s  com o la s  c o m p ra s  h ab id as  
en  un aflo (que e s  e l p e rio d o  que c o m p re n d s  la  ta sa )  no se  d i s t r i b u - - 
yen h o m o g én eam en te  e n tre  lo s  doce m e s e s  del afio en e l que van a - 
p r a c t ic a r s e  lo s  d e scu en to s , sino  de una m a n e ra  i r r e g u la r  de fo rm a
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que loa  p ag o s  p ro v is io n a le s  s e r à n  m u y  v a r ia b le s  de un m e s  a  o t r o  -  
con la s  c o n s ig u ie n te s  c a rg a s  que e s to  supone p a ra  la s  e m p r e s a s  ya 
que una a p a re n te  v a r ia c io n  de l m a rg e n  b ru to  no tie n e  p o r  que c o r r e ^  
p o n d e r a  c a u s a s  r e a l e s  s in o  a  s im p le s  d e s f a s e s  en  e l tie m p o  d e l r i t -  
m o  de la s  c o m p ra s  o la s  v e n ta s .
IV . 1. -  E l m é to d o  de la s  b a s e s  a c u m u la tiv a s .
P a r a  e v i ta r  e s te  p ro b le m a  de la  f a l ta  de h o m ogeneidad  en  
la  d is tr ib u c iô n  de la s  c o m p ra s  y v e n ta s  a  lo  la rg o  de un p e rio d o , y 
en  c o n se c u e n c ia  de  la  u n ifo rm id a d  d e l m a rg e n  a  lo  la rg o  de lo s  d is -  
t in to s  m e s e s  que com ponen  e l afio, se  h a  r e c u r r id o  a  una liq u id a c io n  
p ra c t ic a d a  s o b re  una b a se  ac u m u la tiv a  de m a n e ra  que d ism in u y en  con 
s ld e ra b le m e n te  lo s  in co n v én ien ts  s  a n te r io r e s .
Un e jem p lo  puede i l u s t r a r  e s te  m e c a n ism o  de liq u id a c io n  - 
de  b a s e s  a c u m u la tiv a s  p a r a  un p e rio d o  (n). L a  liq u id ac io n  va  a s e r  
e x p u e s ta  en  e l s ig u ie n te  c u a d ro  p a r a  e l  c a sc  de una e m p re s a  cuyos 
d a to s  co n tab le s  p a ra  e l p e r io d o  (n) son  lo s  que se  e x p re s a n ;
E n e ro F  e b r e r o M arzo A b r i l M ayo Ju n io J u l io A g o sto
. M a rg e n  d e l p e r io d o  
( n - l )  p re v ia m e n te  
a ju e ta d o .
2. 000 
un id .










2 .4 0 0
unid .
1 .3 0 0
unid .












2 .0 0 0
un id .
2. 000 
u n id .
2 .0 0 0
un id .
. In c re m e n to  de  m a £  
gen  [n - ( n - l ) ]
i  200 
u n id .
i  200 
un id .
i  300 
un id . un id .
i  400 
unid .
-  300
u n id .
-  400 
u n id .
1 700 
un id .
. C re c im ie n to  ac u m u  
lad o  de m a rg e n
i  200 
un id .
i  400 
un id .
i  700 
unid.







u n id .
11.100
un id .
. T a s a  d eb id a  p o r  d i ­
cho  c re c im ie n to  a c u  
m u la d o .
20 40 70 70 110 80 40 110
. T a s a  p ag ad a  lo s  m e ­
s e s  a n te r io r e s . “  — 20 40 70 70 110 110 110
. T a s a  a e fe c tu a r  d u - -  
r a n te  e l  c u r s o  d e l - 
m e s . 20 20 30 40
  S tb r e .  O c to b re  N v b re . D c b re  T o ta l
0
u n id .
u n id .
u n id .
iU O O
u n id .
110
110
3 .0 0 0
u n id .
2 .8 0 0
u n id .
2. 400 
un id .
24 . 300 
un id .
3 .3 0 0
u n id .
3. 200 
u n id .
3 .3 0 0
un id .
2 7 .0 0 0
un id .
1 300 
u n id .
1 400 
u n id .
1 900 
un id .
1 2 .7 0 0  
un id .
11.400 
u n id .
11300
u n id .
12.700
u n id .
1 2 .  700 
un id .
140 180 270 270
110 140 180 -----
30 40 90
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T a l y co m o  se  d e sp re n d e  d e l m en c io n ad o  c u a d ro , la s  Uqui_ 
d a c io n e s  o d e sc u e n to s  p r a c t ic a d o s  p a r a  e l  p e r io d o  (n) se  l le v a n  a c a  
bo m e n s u a lm e n te  y te n d r la n  e l c a r a c t e r  de  a  cu en ta  o p ro v is io n a le s ,  
de m a n e r a  que s i  una  vez  c o n fecc io n ad o  e l  b a lan c e  d e fin itiv o  de la  
e m p re s a  r é s u l ta  que se  b an  e fec tu ad o  unos in g r e s o s  no d eb id o s , e l  -  
e x c e so  s e r f a  o b je to  de  d ev o lu c iô n . A a l p u e s , y p a r a  m in im iz a r  l a s  - 
d is p a r id a d e s  que puedan  s u r g i r  e n tr e  lo s  d a to s  m e n s u a le s  y lo s  d e f^  
n it iv o s  de  fo rm a  que no se  d e r iv e n  con  f r e c u e n c ia  im p o r ta n te s  r e e m -  
b o lso s  a  la s  e m p r e s a s ,  c a b ia  e s t a b le c e r  una e s c a la  m e n o r  de  im p o -  
s ic iô n  cuando  s e  liq u id e  m e d ia n te  d e sc u e n to s  p ro v is io n a le s  que c u a n -  
do p ro c é d a  e fe c tu a r  la  l iq u id a c io n  d e f in it iv e . S igu iendo  con n u e s t ro  - 
e jem p lo , e l  s i s te m a  de d e sc u e n to s  a  t r a v é e  de  una b a s e  a c u m u la tiv a  
p a r te  de la  c o n s id e ra c iô n  de  lo s  m â rg e n e s  o b ten id o s  p o r  la  e m p r e s a  
en  e l p e rio d o  a m te rio r  ( n - l ) ,  y  l a s  p re v is io n e s  d isp o n ib le s  p a ra  e l  - 
p e r io d o  a c tu a l (n), d e s a g re g a d a s  en  p e r io d o s  m e n s u a le s .  E s to s  d a - -  
to s  son  lo s  r e p re s e n ta d o s  en  la s  do s p r im e r a s  f i la s  d e l cu ad ro  a d - -  
jun to  en  e l que ha  sid o  p re v ia m e n te  c o r r e g id o  con lo s  a ju s te s  c o r r e ^  
p o n d ien tes  e l m a rg e n  d e l p e r io d o  (n - l)  d e l que se  con o cen  c i f r a s  d e -  
f in i t iv a s .
E n  b a se  a  e s t a s  c i f r a s ,  en  la  t e r c e r a  f i la  e x p re s a m o s  la s  v a ­
r ia c io n e s  p o s i tiv a s  o ne g a tiv a s  h a b id a s  en  e l m a rg e n  c o r r e s p o n d ie n ­
te  a l  m ism o  m e s  de lo s  dos p e r io d o s  c o n s id e ra d o s , en  la  c u a r ta  f i la  
lo s  c re c im ie n to s  a cu m u la d o s  d e  m a r g e n  p a r a  cad a  m e s ,  que se  o b - -  
tie n e n , sum ando  a lg e b râ ic a m e n te  e l  v a lo r  p a r a  un m e s  d e l" c re c im ie n  
to  acu m u lad o  de l m a rg e if '( f i la  4), con  e l c o rre s p o n d ie n te  a l 'ln c r e m e n  
to  de m argen 'fen  e l m e s  s ig u ie n te  (f ila  3) (25). P o r  u ltim o , s i  a p l ic a -  
m o s  un tipo  d e l 10% a  lo s 'b r e c im ie n to s  a cu m u la d o s  de m a rg e n "  (f ila  
4), o b ten em o s lo s  v a lo r  e s  c o r r e s p o n d ie n te s  a la " ta s a  deb ida  p o r  d i-  
chos c re c im ie n to s  a c u m u la d o s ''( f i la  5), y re s ta n d o  de d ic h a s  c i f r a s  -
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e l im p o rte  de la " ta s a  pagada en m e s e s  a n te r io re s " ( f i la  6), o b ten em o s 
fin a lm en te  e l im p o rte  de la " ta s a  a  p a g a r  o a e fe c tu a r  d u ran te  e l  c u r ­
so  d e l m es" (f ila  7) (26).
Una vez  e fec tu ad o s  e s to s  c â lc u lo s  e s ta m o s  en cond ic iones - 
de o b s e rv a r  com o, e l to ta l de can tid ad es  a  cuen ta  e n tre g a d a s  p o r  la  
e m p re s a  a lo  la rg o  d e l p e rio d o  (n] e s  e l re s u lta d o  de lo s  d escu en to s  
p ra c tic a d o s  cada  m e s  cuyo to ta l a sc ie n d e  a  270 u n id ad es , can tid ad  - 
to ta lm e n te  éq u iv a len te  a  la  que se  o b ten d rfa  de g i r a r  e l tipo  a  plie ado 
del 10% so b re  el in c re m e n to  to ta l de m a rg e n  habido d e l p erfodo  (n - l)  
a l p e rfodo  (n) (27), e s  d e c ir ,  10 p o r c ien to  so b re  2 .7 0 0  u n id ad es . L a 
g ran  v en ta ja  que a p o r ta  e s ta  m o d alid ad  de b a s e s  acu m u la tiv a s  e s  la  
de p o d er f r a c c io n a r  el pago de  la  ta s a  en  su c e s iv o s  d e scu en to s  y ob- 
te n e r  la  m ism a  c u an tîa  en  concep to  de ta s a  que en e l caso  de h a b e rs e  
ap licado  so b re  el e x ce so  de m a rg e n  d e l p e rfo d o  al tipo  c o rre sp o n d ie n  
te . H em os de h a c e r  n o ta r  que cuando la  ta s a  deb ida p o r lo s  c r e c i - -  
m ien to s acu m u lad o s de m a rg e n  es  igua l o m e n o r que la  c o rre sp o n d ie n  
te  a lo s  m e s e s  a n te r io r e s  y que ya han  sido  en treg ad o s  a cuen ta , no - 
ex is te  ob ligac iôn  a lguna y p o r lo  tan to , no ex is te  ob ligaciôn  de p ag a r. 
E n c u a lq u ie r c a so , so lo  en el su p u es to  en  que la  con tab ilid ad  d e fin i-  
tiv a  de la  e m p re s a  o lo  que e s  lo  m ism o , lo s  b a lan c es  f in a le s , a r r o -  
jen  c if r a s  d is p a re s  a  la s  s u m in is tr a d a s  en perfodo  s m e n o re s  de tie m  
po, e x is te  la  p o s ib ilid a d  de que, o b ien  te n g a  la  e m p re s a  que e n t r e - -  
g a r  la  d ife re n c ia  o ten g a  la  A d m in is tra c iô n  e l d e b e r  de dev o lv e r la .
IV . 2. S is tem a  de d e scu en to s  p e r iô d ic o s .
F re n te  a l s is te m a  a n te r io r  y con el d eseo  de que el m eca n i^  
m o  liq u id a to rio  se a  m as  âg il y  f lex ib le  que e l expuesto  p a ra  el caso  -
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de b a s e s  a c u m u la tiv a s , se  ha  ven ido  p ropon iendo  o tro  denom inado  
s is te m a  de d e sc u e n to s  t r im e s t r a le s  o c u a tr im e s tr a le s ,  segûn  lo s  -  
c a s o s .  E n  re a l id a d  se  t r a t a  de una m o d a lid ad  d e l a n te r io r  en  e l que 
e l n iv e l de d e sa g re g a c iô n  e s  m e n o r  (no se  t r a b a ja  so b re  p e rfo d o s  - 
m e n s u a le s  sin o  so b re  t r im e s t r e s  o c u a tr im e s tr e s ) ,  p e ro  con la  s a l -  
vedad  de  que en c a d a  une de  d ich o s  p e rfo d o  s la s  c a n tid a d e s  a  cu en ta  
o d e sc u e n to s  a  in g r e s a r  son  d is t in ta s  segûn  a p lic a c iô n  de d ife  re n te  s 
p o rc e n ta je s .  L a s  e m p r e s a s  su je ta s  a l  pago  de la  ta s a  en el e je r c ic io  
a n te r io r  e s ta r â n  o b lig ad as  a l  pago  de la  ex acc iô n  m e d ia n te  cu a tro  
d e sc u e n to s  t r im e s t r a l e s  que s e r a n  ex ig id o s  a l f in a l iz a r  d icho  t r im e £  
t r e  y d e n tro  de un p la z o  de d fa s  d e te rm in a d o s , de l t r im e s t r e  s ig u ien  
te  (28).
A sf  p u e s , y a n te  la  im p o s ib ilid a d  de p r a c t ic a r  una l iq u id a ­
c io n  d e fin itiv a  e n  e l c u r s o  d e l p e rfo d o  (n) en  tan to  no se a n  conoc idos 
lo s  d a to s  d efin itiv o s  t r a n s c u r r id o  d icho  p e rfo d o , se  p ro céd é  a p ra £  
t i c a r  una liq u id ac iô n  p a r c ia l  a  t r a v é s  de d e sc u e n to s  t r im e s t r a le s  a l  
ob je to  de a c r e c e n ta r  la  e f ic a c ia  d e l m e c a n ism o  liq u id a to r io . En e s ­
te  se n tid o , la s  e m p r e s a s  tie n e n  una doble opc iôn  a  la  h o ra  de c a lc u -  
l a r  lo s  re s p e c tiv o s  d e sc u e n to s  c o r re s p o n d ie n te s  a  lo s  d is tin to s  p e rfo  
dos t r im e s t r a le s .
a) L iq u id e r  su s  d e scu en to s  no so b re  la  b a se  de la  ta s a  que 
tie n e n  que p a g a r  en  e l e je r c ic io  en  c u rs o , s ino  so b re  la  b a se  de la  -  
ta s a  deb ida  en e l p e rfo d o  a n te r io r ,  p e rfo d o  ( n - l ) .
b) C a lc u le r  lo s  d e sc u e n to s  en  funciôn  de la  b a se  de la  ta s a  
que la s  e m p re s a s  e s t im a n  deben  p a g a r  en el e je r c ic io  en  c u r s o , p e ­
rfodo (n).
4 2 1 .
C u a lq u ie r  a  que fu e se  la  e le c c iô n , lo s  d e sc u e n to s  ex ig id o s 
en cad a  p e rio d o  (supon iendo  que fu e se n  c u a tro  t r im e s t r e s )  s e r ia n  - 
un p o rc e n ta je  de la  ex acc iô n  en  e l p e rio d o  e leg id o  p o r  la  e m p re s a , 
com o pueden  s e r ;
19 d e sc u e n to  . . .  X% de la  t a s a  (p a r a  e l  p r im e r  t r im e s t r e )
29 d e sc u e n to  . . .  Y% de la  t a s a  (p a r a  e l segundo  t r im e s t r e )
39 d e sc u e n to  . . .  Z% de la  ta s a  (p a ra  e l t e r c e r  t r im e s t r e )
49 d e sc u e n to  . . .  V% de la  ta s a  (p a r a  e l c u a r to  t r im e s t r e )
siendo  (X < Y < Z < V ) y ( m  = X 1 Y 1 Z + v )
y en  caso  en  que e l  p e rfo d o  en que se  ex ig e  la  ex acc iô n  se a  s u p e r io r  
a 12 m e s e s ,  p o d rfa  e s ta b le c e r s e  un p o rc e n ta je  tope m i s  a lla  d e l - -  
cu a l lo s  d e sc u e n to s  no p o d rfan  i r  (29).
Una vez  p ra c t ic a d o s  los c o rr e s p o n d ie n te s  in g re s o s  a cu en ­
ta  (30), se  p ro c é d é  a  e fe c tu a r  la  liq u id a c iô n  d e fin itiv a  en  e l pe rfo d o  
(n i 1) -que  e s  en e l que n o rm a lm e n te  se  d isp o n e  de los b a la n c e s  f i ­
n a le s  de la s  e m p re s a s  y c o rr e s p o n d ie n te s  a l p e rfo d o  (n )- (31), y en 
ca so  de que lo s  d e sc u e n to s  p ra c t ic a d o s  a n te r io r m e n te  no re sp o n d a n  
re a lm e n te  a lo s  v a lo r  es que se  d ed u cen  de a q u é lla , la s  c u an tfa s  no 
pagada  s en la s  fe c h a s  e s ta b le c id a s  son  in c re m e n ta d a s  o p e n a liz a d a s  
en un p o rc e n ta je  d e te rm in a d o  (32). E n  c a s o  c o n tr a r io ,  s i  de la  liqui_ 
dac iô n  d e fin itiv a  se  d e sp re n d e  que se  han  in g re sa d o  a cuen ta  can tid a  
des s u p e r io re s  a  la s  d e b id a s , el e x c e so  e s  dev u e lto  a la s  e m p r e s a s  
(33).
E l m o n tan te  de e s to s  d e sc u e n to s  ha s ido  m o d ificad o  v a r ia s  
v e c e s  en e l c u rs o  de lo s  d e b a te s  p a r la m e n ta r io s  que han ten id o  lu g a r
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en  e l P a r la m e n to  f r a n c é s  (34). M le n tra s  que Segûn e l p ro y e c to  de - 
le y  in ic la l  p re s e n ta d o  p o r  e l g o b ie rn o  cad a  uno de  lo a  d e sc u e n to s  d£ 
b e r  fa  s e r  ig u a l a l  20%, (35), e s te  p o rc e n ta je , ta l  y  com o h a  s id o  — 
fijad o  p o r  la  le y  v a r f a  su s ta n c ia lm e n te  (36), s iendo  d e l 10%, 15%, - 
25% y 30% p a ra  cad a  t r i m e s t r e ,  d e  fo rm a  que e l to ta l  p agado  a  lo  — 
la rg o  de l aflo , eS d e l 80%, lo  que im p lic a  que, seg û n  e s ta  m o d a lid ad  
de  a p lic a c iô n , no se  ab o n a  e l 100 p o r  100 que te n d r fa  lu g a r  en  e l su ­
p u e s to  de que se  e x ig ie se  e l  pago to ta l  a l  f in a l d e l p e rfo d o  y una vez  
p ra c t ic a d a  la  liq u id a c iô n  d e fin it iv a , s in o  sô lo  una p a r te .  A s fm ism o , 
la s  sa n c io n e s  e s t ip u la d a s  e n  ca so  de in s u f ic ie n c ia  de pago p o r  p a r te  
de la  e m p r e s a  ha sid o  su c e s iv a m e n te  red u c id o , d e l 50% (p ro y e c to  de 
le y  p re s e n ta d o  p o r  e l  gob ierno) a l  25% (tex to  adop tado  p o r  e l Se nado 
en una p r im e r a  le c tu r a ) ,  y  a l 15% (tex to  defin itiv o ).
E s ta  ha sid o  e n  Ifn e a s  gene ra ie s ,  la  fo rm a  que h a  sid o  e le -  
g ida en e l vec in o  p a fs  p a r a  liq u id e r  la  ta s a  c o y u n tu ra l deb ido  a  la  m a  
y o r  s lm p lic id a d  re s p e c to  a l  m étodo  a n te r io r .  V am os a t r a t a r  s e  gu i- 
d am en te  e l  p ro b le m a  de la  a fe c ta c iô n  o d e s tin o  que debe d a r s e  a lo s  
in g re s o s  p e rc ib id o s  p o r  d icho co n cep to .
V. - E L  PR O B L EM A  D E LA A FEC T A C IO N .
L a  ta s a  c o y u n tu ra l, com o h em o s ver.ido a f irm a n d o , no r e s ­
ponds a  una fin a lid a d  f i s c a l  sin o  a  una m o tiv ac iô n  eco n ô m ica  co n s la ­
te n te  en p re te n d e r  e r i g i r s e  en un nuevo in s tru m e n to  de lu ch a  c o n tra  
la  in f lac iô n , de ah f que se  h aya  ad m itid o  d e sd e  un p r in c ip io , la  id e a  
de que lo s  in g re s o s  o b ten id o s p o r la  ex acc iô n  no se a n  d e s tin a d o s  a  - 
la  f in a n c ia c iô n  del g a s to  pûb lico , ni s iq u ie ra , con c a r a c t e r  te m p o ra l
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o ev e n tu a l. No o b s ta n te , en  e l p ro y e c to  de le y  in ic ia l se  p re v e ia  que 
la s  f r a c c io n e s  no re e m b o ls a b le s  de la  ta s a  s e r ia n  u ti liz a d a s  p a ra  m £  
jo r a r  la  re m u n e ra c iô n  d e l  a h o r r o  p r iv a d o . In c lu so , a lg u n o s  p a r l a - -  
m e n ta r io a  h ab fan  sugen ido  que e s ta s  f r a c c io n e s  fu e se n  em p le a d a s  en 
b é n é fic ié  de la s  c o le c tiv id a d e s  lo c a le s  o de la s  d is t in ta s  re g io n e s  (37), 
P e r o  en  el Se nado fu e ro n  re c h a z a d a s  e s ta s  p ro p o s ic io n e s  a l o b je to  - 
de e v ita r  c u a lq u ie r  duda a c e r c a  d e l c a r a c te r  no im p o s itiv o  de  la  exa£  
c ion . L a s  ra z o n e s  que m o tiv a ro n  e s ta  a c ti tu d  fu e ro n  p r im o rd ia lm e n -  '■ 
te  d o s ; en p r im e r  lu g a r , p e n a liz a r  co n v en ien tem en te  lo s  c o m p o r ta -  
m ie n to s  in f la c io n is ta s  de a lguna s e n tid ad es  ec o n o m ic a s  y a l m ism o  
tiem p o , c o m p e n s â t la  a c ti tu d  de a q u e lla s  o tr a s  que no p a r t ic ip a b a n  
en e l d e s a r r o l lo  de lo s  p r e c io s ,  y  en  segundo lu g a r ,  s e r  c o h e re n - -  
te s  con el r e s to  de la  p o li tic s  e co n ô m ica  y con la  id ea  de que la  r e ­
m u n e ra c iô n  d e l a h o r ro  p riv a d o  no puede h a c e r s e  d e p e n d e r  de lo s  re  
c u r s o s  o c a s io n a le s  ob ten id o s p o r  e l T e s o ro ,(  com o s é r ia  e l c a so  en 
e l su p u es to  de d e s t in a r s e  a e s te  m e n e s te r  lo s  in g re s o s  re c a u d a d o s  
p a r  la  ex acc iô n ) sino  que debe de e s t a r  lig ad a  a  unos m e d io s  f in an - 
c ie ro n  m a s  a s ta b le s ,
A p e s a r  de e s ta s  c o n s id é ra  c lo n es , el p ro b le m a  quedô zan - 
jad o  en  la  A sa m b le a  N ac iona l cuando  d isp u so  que la  ta s a  s e r f a  fn te - 
g ra m e n te  re e m b o lsa b le  t r a n s c u r r id o  un c ie r to  p e rfo d o  de tiem p o  (38), 
m ie n tr a s  ta n to , la s  c an tid ad es  e n tre g a d a s  a  la  A d m in is tra c iô n  se  de 
p o s i ta r f a n  en una cu en ta  de l T e s o ro  que no p o d rfa  u t i l i z a r  ni p a ra  fi_ 
n a n c ia r  n inguna c la s e  de g asto  pûb lico  n i p a ra  r é m u n é r â t  la  fo rm a -  
c iô n  de a h o r r o  p riv ad o  (39), Una vez  quede su sp en d id a  la  ap lic a c iô n  
de la  ta s a  deb ido  a  que han re m itid o  o b s te n s ib le m e n te  lo s  r i tm o s  in ­
f la c io n is ta s ,  la s  c a n tid a d e s  re c a u d a d a s  le s  s e r â n  d e v u e lta s  a  la s  - -  
re s p e c tiv a s  e m p re s a s  ob lig ân d o las  a que sean  a fe c ta d a s  a  la  f in a n - -
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c ia c iô n  de in v e r s io n e s  d u ra n te  un p e rfo d o  de tie m p o  d e te rm in a d o  p a ­
r a ,  de e s t a  m a n e ra ,  e v i t a r  que una nu ev a  c o r r ie n te  de f lu jo s  m o n e ta  
r io s  p u ed an  In c re m e n ta r  e l  co n su m o  y  r e a c û v a r  n u ev am e n te  la  in f la  
c iô n  (40).
S in  em b a rg o , s o b re  e s te  u lt im o  punto no puede d e c i r s e  que 
s e a  una m e d id a  a n ti in f la c io n is ta  m a s  que en  e l c a so  en  que no s e  - -  
p ro d u z e a n  e x c e d e n te s  de  c a p ita l, a s f  p u e s , h a b râ  que e s tu d ia r ,  s e ­
gûn lo a  c a s o s ,  b a jo  que c ir c u n s ta n c ia a  e s  a c o n se ja b le  a f e c ta r  lo s  • 
re e m b o ls o s  a  la  fo rm a c io n  de c a p ita l  y  b a jo  c u â le s  no. P o r  o t r o  la ­
do, e s  p r e c is o  p o n e r  de m a n lf ie a to  q u e , e l p ro b le m a  se  c o m p lic a  s i 
una v ez  d e s a p a re c id a s  l a s  c a u s a s  que m o tiv a n  la  a p lic a c iô n  de la  t a ­
s a , lo s  r e e m b o ls o s  son  p a rc ia le s  y  no to ta le s  p u es to  que en e l p r i ­
m e r  c a so , e x is te  un ré m a n e n te  que queda en  m an o s  de la  A d m in is ­
tr a c iô n  y que n e c e s a r ia m e n te  h a b râ  de d e d ic a r s e  a  una u o t r a  f in a ­
lid a d . E n  re a l id a d , dado  e l c a r â c t e r  a n ti in f la c io n is ta  de la  ta s a ,  lo s  
m o tiv o s  que deben  c o n d u c ir  a una u o t r a  a fe c ta c iô n  deb en  s e r  e x c lu ­
s iv a m e n te  e so s  p o r  lo  que h a b râ  que e v i ta r  en  todo  ca so  que la s  can  
tid a d e s  re e m b o ls a d a s  o no o a fe c ta d a s  co n tr ib u y a n  a  e s ta b i l iz a r  la  
eco n o m fa  tan to  en té rm in o s  r e a le s  com o m o n e ta r io s  y en  e s te  s e n ­
tid o , seg û n  lo s  é c o n o m is te s  f r a n c e s e s ,  e l m e jo r  d e s tin o  que pueden  
e n c o n tr a r  a q u e lla s  f r a c c io n e s  de la  ta s a  no re e m b o lsa d a s  a la s  e m ­
p r e s a s ,  e s  e l de s e r v i r  de r e m u n e ra c iô n  a  la  fo rm a c io n  de a h o r r o - 
p riv a d o  (41).
VI. - E L  PERIO D O  DE A PL IC A C IO N  DE LA  TASA.
P o r  lo  que r e s p e c ta  a  e s te  punto , t r è s  han  sido  la s  c u e s - -  
tio n e s  que se  han  ido p lan tean d o  en  to rn o  a l  m ism o ; ? c u â l hâ~{he s e r
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e l p e rfo d o  de r e f e r e n d a  con  e l que h a b râ  de c o m p a ra r s e  e l p e rfo d o  
en  c u rs o  p a ra  d e te rm in a r  e l ex ceso  de m a r g e n ? ,  una v ez  d ec id id a  
la  im p la n ta c io n  de la  ta s a ,  ?a p a r t i r  de que afio o fe c h a  debe e x ig i r - -  
s e ? , y , ? e s  p re f e r ib le  f i j a r  un  p lazo  p a r a  su  a p lic a c iô n ? . L a s  r e s -  
p u e s ta s  que ir e m o s  dando a  e s ta s  t r è s  p re g u n ta s  nos ay u d a ra n  en  la  
c o m p re n s io n  de que fo rm a  se  a p lic a  la  exacc iô n . V am os a a n a l iz a r  
cada  una de e lla s  p o r se p a ra d o .
VI. 1. -  E le c c iô n  d e l p e rfo d o  de r e f e r e n d a .
C om o sa b e m o s , cuando  t r a ta m o s  de e x ig ir  la  ta s a  es p r e d  
so  c o m p a ra r  lo s  m â rg e n e s  hab idos en  dos pe rfo d o s d e te rm in a d o s , de 
m a n e ra  que la  e le c c iô n  de lo s  m ism o s  su p o n d r i la  ob tenc iôn  de uno - 
u o tro  v a lo r  p a ra  e l e x c e so  de m a rg e n . N o rm a lm en te , lo  m a s  a c o n ­
se ja b le  e s  que lo s  dos p e rfo d o s  sean  c o n sé c u tiv e s  y en c o n se c u e n c ia  
e l m a rg e n  de r e f e re n c ia  se a  e l c o rre sp o n d ie n te  a l e je r c ic io  a n te r io r  
a l de la  ta s a ,  s in  em b a rg o , pueden  s u r g i r  p ro b le m a s  d e riv a d o s  de - 
la s  flu c tu ac io n es  c fc l ic a s  que n o rm a lm e n te  su fre  la  econom fa y que 
pueden  m o tiv a r  que en  d icho  p e rfo d o  la  ac tiv id ad  h aya  sido  m u y  b a ja  
en re la c iô n  a l afio s ig u ien te  y p o r tan to , e l ex ceso  de m a rg e n  se a  
m u y  g ra n d e , p o r  lo  que r é s u l ta  a c o n se ja b le  en e s te  c a so  e le g ir  com o 
p e rfo d o  de  re f e re n c ia  una m e d ia  de lo s  afios p re c e d e n te s .
S in  em b a rg o , ten ien d o  en  cu en ta  la s  c irc u n s ta n c ia s  r e a le s  - 
que e x is te n  a p a r t i r  de la  c r i s i s  del p e tro le o  y que han  s ido  la s  que - 
han a lu m b rad o  e s ta  id ea  de la  exacc iô n , no ex is te  e l te m o r  de que se 
p ro d u zean  e s ta s  f lu c tu a c io n e s  en  la  a c tiv id a d  econôm ica  de un afio a 
o tro , lo  que unido a la  m a y o r com ple jid ad  que e x ig ir  fa d e te r m in a r  -
426.
e l v a lo r  m ed io  que a lc a n z a  e l m a rg e n  de c a d a  e m p r e s a  en un n u m é­
ro  d e te rm in a d o  de afios, h ace  m a s  fa c tib le  l a  c o n s id e ra c iô n  com o - 
p e rfo d o  d e  r e f e r e n c ia ,  y  p o r  lo  ta n to , com o  p e rfo d o  en  e l  q u e  s e  ha 
de c a lc u le r  e l m a rg e n  q u e  se  c o m p a ra râ  e l  m a rg e n  d e l e je r c ic io  de 
la  t a s a ,  e l p e rfo d o  a n te r io r  a  la  e x acc iô n  (42).
VI. 2. -  D e te rm in a c iô n  d e l p r im e r  p e rfo d o  de  r e f e r e n c ia .
E l p ro b le m a  que  aq u f s e  p la n te a  e s  e l de  d e c id i r ,  que  f e — 
cha se  e lig e  com o p r im e r  p e rfo d o  de r e f e r e n c ia  p a ra  d e te r m in a r  el 
e x c e so  d e  m a rg e n . L a  c u e s t iô n , p u d ie ra  p a r e c e r  in e x is te n te  s i  co ­
m o p a re c e  lô g ico , una v ez  m o s tra d o  en  e l a p a r ta d o  a n te r io r  la  con- 
v e n ie n c ia  de e s c o g e r  e l p e rfo d o  a n te r io r  a  la  ta s a  com o p e rfo d o  de 
r e f e r e n c ia ,  no h a b rfa  m i s  que d e te r m in a r  e l  m a rg e n  del p e rfo d o  - 
p re c e d e n ts  a l  de l a  im p la n ta c io n  de la  ta s a ,  lo  que c o n s t i tu ir f a  e l - 
p r im e r  p e rfo d o  d e  r e f e r e n c ia .
S in  e m b a rg o , u n a s  b re v e s  c o n s id e ra c io n e s  en to rn o  a e s te  
punto  h a c e n  m a s  d iffc il l a  so lu c iô n  in ic ia l .  E n  e fe c to , t r è s  tip o  s de 
ra z o n e s  co m p lican  c o n s id e ra b le m e n te  e l p if .te am ien to  a n te r io r .  En 
p r im e r  lu g a r ,  s i una v e z  e s  ta b le  c id a  la  t a s a  en  e l p e rfo d o  (n), d e c i-  
d im o s d e te r m in a r  e l e x c e d e n te  in f la c io n is ta  re s ta n d o  e l m a rg e n  de -  
d icho  p e rfo d o  re s p e c to  a l  d e l p e rfo d o  ( n - l ) ,  e x is te  e l  r ie s g o  de que 
la s  e m p r e s a s ,  co n o c iendo  lo s  p ro y e c to s  d e l g o b ie rn o  en to rn o  a  la  - 
f u tu ra  im p la n ta c iô n  de e s te  nuevo in s tru m e n to , in f len  v o lu n ta r ia m e n  
te  lo s  m â rg e n e s  d e l p e rfo d o  (n - l )  p a r a  de e s te  m odo r e d u c i r  c o n s i-  
d e ra b le m e n te  la  b a s e  de la  ex acc iô n  y en  c o n se c u e n c ia  e l im p o r te  - 
de la  ta s a .  E l re s u lta d o  no puede s e r  m â s  in f la c io n is ta , p u e s to  que
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una e le c c io n  d e l afio a n te r io r  a  la  ex acc iô n  com o  p e rio d o  de r e f e r e n  
c ia , no so lo  a m in o ra  e l r i tm o  de c re c im ie n to  de lo s  p r e c io s ,  ta l  y 
com o p e rs ig u e  la  ta s a ,  s ino  que in ic ia lm e n te  lo s  a c e le r a  p o r  e l com  
p o rta m ie n to  de la s  e m p r e s a s  que a c à b a m o s  de e x p o n e r. P o r  o tr a  
p a r t e , lo s  e s fu e rz o s  r e a l iz a d o s  p o r  a lg u n as  e m p r e s a s  p a ra  r e b a ja r  
su s  m â rg e n e s  y en  d e fin it iv a  d e s a c e le r a r  la  su b id a  de lo s  p r e c io s ,  - 
se  v e r  fan  s e r ia m e n te  am en a zad o s  p o r  e s ta  e le c c iô n  en  la  m ed id a  en 
qué v e r  fan  com o cu an to  m e n o r  fu e se  su  m a rg e n  en  e l p e rfo d o  ( n - l )  - 
m a y o r  s e r fa  la  d ife re n c ia  con re la c iô n  a l pe rfo d o  (n), y p o r ta n to , - 
m a y o r  la  ex acc iô n . E s to s  ra z o n a m ie n to s  nos lle v a n  a  ab an d o n a r la  
e le c c iô n  p ro p u e s ta  y  e le g ir  com o p e rfo d o  de r e f e re n c ia ,  no e l a n te ­
r i o r  a l de la  ex acc iô n  -p e rfo d o  ( n - l ) -  s ino  e l a n te r io r  a e s te ; e s  d e ­
c i r ,  el p e rfo d o  ( n - 2 ), con lo  que d e s a p a re c e r fa n  lo s  p ro b le m a s  a n ­
te r io r e s .
E s ta  su g e re n c ia  no ha  sid o  se  guida a l p ie  de la  l e t r a  en  e l - 
vec ino  p a fs , s in  em b a rg o , a  fin  de e v i ta r  que la s  e m p re s a s  no se  
v ean  ev en tu a lm en te  d e s fa v o re c id a s  p o r  la  e le c c iô n  del p e rfo d o  a n te ­
r i o r  com o p e rfo d o  de r e f e re n c ia ,  se  le s  ha o to rg ad o  la  p o s ib i l id a d - 
de o b te n e r , p o r s im p le  d e c is io n  p e rs o n a l,  e l cam b io  d e l p erfodo  - -  
( n - l )  com o p e rfo d o  de re f e re n c ia  p o r  el p e rfo d o  (n-2) (43).
E n segundo lu g a r ,  e x is te n  ra z o n e s  de tipo  le g a l que ta m - -  
b ié n  p lan tean  p ro b le m a s  a  la  h o ra  de e le g i r  e l p e rfo d o  a n te r io r  a la  
ex acc iô n  com o p r im e r  p e rfo d o  de r e f e r e n c ia .  Nos re f e r im o s  a l c a ­
r â c t e r  i r r e t r o a c t iv o  que tien en  la  to ta lid a d  de la s  d isp o s ic io n e s  n o r -  
m a tiv a s  en lo s  d ife re n te s  o rd e n a m ie n to s  lo que im p id e  puedan s e r  
u ti liz a d o s  lo s  m â rg e n e s  de p erfo d o s  a n te r io r e s  a la  im p la n ta c iô n  de 
la  ta s a  p a ra  queda r  su je to s  a  e lla .  Lo m ism o  cabe d e c ir  p a ra  lo s  -
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p e rfo d o s  m a s  a le ja d o s . A l m ism o  tie m p o , puede d e c ir s e  que la  p ro  
p la n a tu r a l e z a  que tie n e  la  t a s a  nos in d ic a  que, deb ido  a  su  c a r a c t e r  
c o y u n tu ra l, son  l a s  co n d ic io n es  y c ir c u n s ta n c ia s  p re s e n te e  la s  que 
h a y  que c o n s id e r a r  y  no la s  p a sa d a a , de  ah f que , seg û n  a lg u n o s au to  
re S , no d e b e r fa  to m a r s e  e l  p e rfo d o  ( n - l )  o (n -2 ) com o  lo s  de r e f e ­
re n c ia ,  s in o  e l p ro p io  p e rfo d o  (n) en que s e  e s ta b le c e  la  ta s a  y  p o r  
lo  ta n to , a  p a r t i r  de é l, c a lc u la r s e  e l  e x c e so  de m a rg e n  h ab id o  en  - 
e l  p e rfo d o  s ig u ie n te  ( n i l ) .  E l p e lig ro  que e n tra fia  e s te  tipo  de s o lu ­
c iô n  e s  que a  g ra v a  aû n  m i s  lo s  e fec to a  in f la c io n is ta s  que d e s c r ib i -  
m o s  a n te  r io rm e n te  y  que se  dab an  en  e l su p u es to  de que se  e l ig ie s e  
com o p e rfo d o  de r e f e r e n c ia  e l a n te r io r  a  la  ta s a  y  la s  e m p r e s a s  in -  
f la s e n  s u s  m â r g e n e s ,  p u e s to  que aquf, lo s  d is t in to s  e s ta b le c im ie n -  
to s  se  v e r  fa n  fa v o re c id o s  p o r  c u a lq u ie r  au m en to  d e  m a rg e n  en  e l  pe 
rfo d o  (n), ya  que  la  d if e re n c ia  que se  o b te n d rfa  co n  re la c iô n  a l  d e l - 
p e rfo d o  p o s t e r io r  s e r f a  m e n o r  cu an to  m a y o r  fu e se  a q u é lla .
P o r  û ltim o , e x is te n  ta m b ié n  p ro b le m a s  de  d e s f a s e s  que im  
p o s ib il i ta n  s e a  adop tado  con  c a r â c t e r  ûn ico  e l  p e rfo d o  a n te r io r  a  la  
ta s a ,  e s  d e c ir ,  e l  p e rfo d o  ( n - l )  com o p e rfo d o  de  r e f e r e n c ia  p o r  — 
c u an to , lo s  d a to s  c o n ta b le s  d e l p e rfo d o  (n) sô lo  se  co n o c e rfa n  t r a n s ­
c u r r id o  e l m ism o ; o s e a ,  en  e l p e rfo d o  ( n t l ) ,  p o r  lo  ta n to  no s e  p o ­
d r f a  l iq u id e r  la  ta s a  d e l p e rfo d o  (n) s in o  en  e l p e rfo d o  p o s te r io r ,  con  
todo  s lo s  p ro b le m a s  de r e t r a s o s  que c o n s titu y e  un s e r io  r ie s g o  de 
to d a  a c tu a c iô n  ec o n ô m ic a  en  o rd e n  a  su  e fe c tiv id a d  (44).
P a r a  e v i ta r  lo s  m û ltip le s  p ro b le m a s  que s e  o r ig in a n  ta n to  
s i  e le g im o s  un p e rfo d o  u  o tro  com o e je r c ic io  de  r e f e r e n c ia ,  p u ed en  
a d o p ta r s e  d o s  so lu c io n e s :
a) Q ue en  e l  p e rfo d o  (n) se  r e a l ic e n  unas e n tre g a s  a  cu en ta .
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p ro v is io n a le s , y so b re  la  b a se  de una c o m p a ra c io n  de lo s  m â rg e n e s  
d e l p e rio d o  (n) y  del p e rfo d o  ( n - l ) ,  r e g u la r iz â n d o s e  p o s te  r io rm e n te  
lo s  in g re s o s  cuando s e  d is p u s ie r a n  de d a to s  d e fin itiv o s  de la s  e m - - 
p r e s a s  en  e l pe rfo d o  (n i 1).
b) Que la  p r im e r a  liq u id ac iô n  de la  ta s a  se  haga  tom ando  - 
com o m a rg e n  de  r e f e re n c ia  lo s  c o r re s p o n d ie n te s  a l pe rfo d o  (n-2) - 
co m p a rân d o lo s  con lo s  del p e rfo d o  (n - l)  (45).
E s ta  doble opciôn  f a c i l i ta r f a  e n o rm e m e n te  la s  c o sa s  en  la  
m ed id a  que cad a  e m p re s a  p o d rfa  e le g ir  a q u é lla  so lu c iô n  que re  su ite  
m â s  ac o n se ja b le .
VI. 3. - D u rac iô n  de la  ta s a .
E l t e r c e r  y u ltim o  de lo s  p ro b le m a s  ex p u esto  s en e s te  a p a r ­
tad o  es  e l r e f e r e n te  a l tiem p o  de v ig en c ia  de la  ta s a .  E n  p rin c ip io , 
la  ta s a  p u d ie ra  s e r  un in s tru m e n to  p e rm a n e n te  de lu ch a  co n tra  la  in  
f la c iô n  y p o r lo  ta n to , de d u ra c iô n  in d é fin id a . S in  e m b a rg o , e x is te n  
a rg u m e n te s  que a c o n se ja n  una d u ra c iô n  te m p o ra l  y  lim ita d a  en b a se  
a  la s  s ig u ie n te s  c o n s id e ra c io n e s :
a) D ebido a su  c a r â c te r  co y u n tu ra l y e x tr a o rd in a r io , la  ta s a  
co n s titu y e  un m ed io  ap to  p a ra  h a c e r  f r e n te  a  la  in f lac iô n  en e ta p a s  - 
en  que se  han  d ia p a ra d o  o s te n s ib le m e n te  lo s  p re c io s ,  y p o r lo tan to , 
se  h ace  n e c e s a r io  a c u d ir  a  m ed id as  c o m p le m e n ta r ia s , p e ro  no c u an ­
do se  a t r a v ie s a n  p e rfo d o s  en lo s  que la  lla m a ra d a  de lo s  p re c io s  a l ­
canza  co ta s  n o rm a le s  p u esto  que en  e s ta s  c ir c u n s ta n c ia s  d e b e râ n  - -
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b a s ta r  p o r s f  m ism a a  la s  m e d id a s  e s ta b il iz a d o ra s  que adop ten  lo s  - 
g o b ie rn o s  re fe re n c e s  a  m e d id a s  f i s c a le s ,  m o n e ta r ia s ,  c re d i t ic ia s  o 
c u a lq u ie r  o tr a .
P a r  el c o n tr a r io ,  a fiad ir  un nuevo e lem en to  a la  lu ch a  con ­
t r a  la  in f lac iô n  a  loS ya tr a d ic io n a le s  no h a r ia  m a s  que c o m p lic a r  el 
p a n o ra m a  p re s e n te ,  p u esto  que com o sa b e m o s , c u a lq u ie r  a c tu a c iô n  
en  fa v o r  de  unos o b je tiv o s  d e te rm in a d o s  puede a fe c ta r  n e g a tiv a m en ­
te  a  lo s  r e s ta n te s  que tie n e  p lan tead o s  la  econom fa.
b) P o r  o t r a  p a r te ,  p a re c e  m â s  a c o n se ja b le  e s ta b le c e r  e s ta  
nueva c a rg a  con c a r â c t e r  te m p o ra l p o r  cuan to  lo s  e m p re s a r io s  c o la -  
b o ra r fa n  m a y o rm e n te  a  la  d e s a c e le ra c io n  de lo s  p re c io s  s i sab en  que 
e s ta  senda  le s  l le v a r f a  a  la  d e s a p a r ic io n  de la  exacc iô n .
c) P o r  u ltim o , la s  p ro p ia s  l im ita c io n e s  e in e x a c titu d e s  que 
a c a r r e a n  e l c â lc u lo  d e l ex ced en te  in f la c io n is ta  a c o n se ja n  una ta s a  — 
te m p o ra l p a ra  que la s  in eq u id ad es  e In ex ac titu d es  sean  m e n o re s .
P o r  to d a s  e s ta s  r a z o n e s , se  ha  venido co n s id e ran d o  im p o r ­
ta n te  que la  ex acc iô n  co y u n tu ra l s e  im p lan te  p o r un tiem po  lim ita  do 
y que se  e sp éc ifiq u e  c la ra m e n te  tan to  e l m om en to  in ic ia l  de su  a p l i­
c ac iô n  com o e l p lazo  de  d u rac iô n , b ien  en fo rm a  te m p o ra l,o  p o r - -  
cu m p lim ien to  de un o b je tivo  d e te rm in a d o  com o puede s e r  el hecho  -  
de no r e b a s a r s e  en un p erfodo  de tiem p o  un a lz a  de lo s  p re c io s  supe 
r i o r  a l  fijado  (46).
E l e s tu d io  de la  d u ra c iô n  o v ig en c ia  de la  ta s a  ha sido  o b je ­
to  de m u ch as m o d ific ac io n es  p o r p a r te  de lo s  d is tin to s  o rg a n ism o s  
e in s ti tu c io n e s  que h an  c o n s id e ra d o  e l p ro b le m a . A sf, m ie n tr a s  que
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en e l p ro y ec to  de ley  in ic ia l se  e s tip u lab a  que s é r i a  su p r im id a  la  - 
ta s a  cuando e l aum ento  m en su a l del ind ice  de p re c io s  a l consum o de 
lo s  p ro d u c to s  m an u fac tu rad o s  no su p e ra se  e l 0, 5% d u ran te  t r è s  m e ­
se s  con secu tiv o s (47), la  C om isiôn  de F in a n z a s  d e l Senado (48) a u - -  
m en tô  e s te  p o rc e n ta je  a l  1, 5%.
E l hecho  de que se  haga  re f e re n c ia  e x p re s a  a l  ind ice  de prje 
c lo s  de lo s  p ro d u c to s  m an u fac tu rad o s  tie n e  p o r ob je to  e l l ig a r  m â s  - 
e s tre c h a m e n te  la  ta s a  de in flac iôn  co n s id e ra d a  a la s  e m p re s a s  que - 
de alguna m a n e ra  son la s  que m ay o rm en te  co n trib u y en  a  la  sub ida - 
de lo s  p re c io s ,  com o son  la s  in d u s tr ia le s ,  c o m e r c la ie s ,  tr a n s fo rm a  
d o ra s , e tc . A d em âa  de los e s tu d io s  re a l iz a d o s  en e l vecino  pafs , se  
ha  podido co m p ro b a r que p re c isa m e n te  loa p re c io s  de lo s  p roduc to s 
m an u fac tu rad o s  son lo s  que han ex p erim en tad o  en lo s  û ltim os afio s - 
un aum ento  m ay o r (49), razô n  p o r la  cual se  h ace  p a r t ic u la rm e n te  - 
im p o rtan te  su  co n tro l.
R esum iendo  p u es , c u a le sq u ie ra  que hayan sido la s  m odalida  
des o lo s  a rg u m e n te s  que se  han aducido en  e s te  ep fg ra fe , la s  re c o -  
m en d ac io n es que se han p re sen tad o  en el vecino  pafs se  in c lin an  por 
la  im p lan tac iô n  de una ta s a  con c a r â c te r  te m p o ra l ya que se  ha o b --  
se rv ad o , de una p a r te ,  que lo s  e m p re s a r io s  so p o r tan  m e jo r  e s ta  
nueva c a rg a  s i  saben  que es  even tua l que s i e s  d e fin itiva  (50), p o r - 
o tro  lado , p a re c e  que la s  p e rs p e c tiv a s  de evasiôn  y frau d e  s e rfa n  - -  
m ucho m e n o re s  y p o r û ltim o , p o r su  m ism a  n a tu ra le z a , la  ta s a  es 
m â s  ap ro p iad a  p a ra  un perfodo  d e te rm in ad o  de tiem po  con fu e r te s  - -  
ten s io n es  in f la c io n is ta s  que p a ra  la rg o s  pe rfo d o s (51).
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VII. OTRAS DISPOSICIONES.
V am oa a  f in a l iz a r  e l  p re a e n te  cap ftu lo  con  un a p a rta d o  en 
e l que, a  m odo de ca jo n  de s a a t r e ,  Se van a  r e c o g e r  todo* a q u e llo s  
a s p e c to s  y d is p o s ic io n e s  que c o m p le ta n  la  a p lic a c iô n  de la  ta s a  c o ­
y u n tu ra l, p e ro  que re v is te n  m e n o r  in te r é s  en  b a se  a  que no han  s u r  
gido p ra c t ic a m e n te  n inguna c la s e  de p ro b le m a s  en s u  im p lan tac iô n  
o en  todo  c a so  c o n s titu y en  c a so s  ex c e p c io n a le s .
A lo  la rg o  de la  e x p o s ic iô n  de  lo s  c a p itu lo s  p re c e d e n te s ,  y  
m uy  p a r t ic u la rm e n te ,  en  lo s  d ed lca d o s  a la  d e te rm in a c iô n  y e l a ju £  
te  d e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia .  Se p uso  de  m a n if ie s to  la  d if icu ltad  que 
e x is t ia  en la  o b ten c iô n  de a ju s te s  c o r r e c to r e s  y  en la  n e c e s id a d  de - 
r e c u r r i r  a  e s t im a  cio ne s a  tan to  a lza d o  o fo r f a ta r ia s  lo  que im p lic a -  
ba  la  p o s ib il id a d  de e r r o r e s  e in ju s t ic ia s  p a ra  la s  e m p r e s a s  que - -  
v e ta n  com o no co in c id ian  e s ta s  c o r r e c c io n e s  con  la s  s i tu a c io n e s  e s -  
p e c if ic a s  de la s  r e s p e c t iv a s  e m p r e s a s .
A nte e s te  e s ta d o  de c o sa s , no p a re c e  opo rtuno  b loque a r  
c u a lq u ie r  p o s ib ilid a d  que pueda m in im iz a r  e s ta s  in eq u id ad es  y  e s  - 
po r e llo  p o r  lo  que r é s u l ta  a c o n se ja b le  b r in d a r  so lu c io n es  en  e l sen  
tido  de q u e , a q u e llo s  e s ta b le c im ie n to s  que c re a n  h a b e r  sid o  p e r ju - -  
d ic a d o s  ten g an  la  p o s ib il id a d  de r e c u r r i r  an te  la  A d m in is tra c iô n  p a ­
r a  que r e c o n s id è re  su  s itu ac iô n  p a r t ic u la r .
P ro b le m a s  d e r iv a d o s  de la  f ija c iô n  fo r fa i t  d e l in d ic e  c o r r e ç  
to r  de lo s  p re c io s ,  de  lo s  in c re m e n to s  de p ro d u c tiv id ad , de la  e le c ­
c iô n  d e l m a rg e n  de r e f e re n c ia ,  a s f  com o lo s  r e f e r e n te s  a la s  c o m - -  
p e n sa c io n e s  de p é rd id a s ,  v a lo ra c io n e s  de s to c k s , e t c . . h acen  im p ro  
ced en te  una a p lic a c iô n  rfg id a  de la  ex acc iô n  ya que te n d r fa  co m o  - •
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e fec to  un tr a ta m ie n to  d is tin to  p a ra  e m p re a a s  que p o s lb le m e n te  d e sa -  : 
r r o l le n  una m ism a  a c tu a c iô n  in f la c io n is ta  y v lc e v e r s a  (52).
A sf  p u e s , s e  h ace  n e c e s a r io  e s ta b le c e r  la s  so lu c io n e s  p e r ­
t in e n te s  que ev ite n  e s ta s  a r b i t r a r ie d a d e s  en la  m e d id a  de  lo  p o s ib le , 
an te  la  im p o s ib il id a d  de im p la n ta  r  una ta s a  c o y u n tu ra l que en  su  apU 
c a c iô n  y  liq u id ac iô n  é v ité  e s to s  p ro b le m a s . E l nudo g o rd ian o  de  la  -  
c u e s tiô n  se  p la n te a  en  una dob le  v e r t ie n te .  O se  e s ta b le c e  una e x a c -  j 
c iô n  lo  su f ic ie n te m e n te  c o r r e c ta  y  p e rfe c c io n a d a , p a ra  que no s u r ja n  : 
e s to s  p ro b le m a s  c o n s is ta n te s  en la  f a l ta  de p r e c is io n  de lo s  v a lo re s  
c a lc u la d o s  en to rn o  a  lo s  c o e fic ie n te  s c o r r e c to r e s ,  m a rg e n  de r e f e ­
re n c ia , e t c . , y en co n se c u e n c ia , d e l e x c e so  de  m a rg e n ; o en ca so  - 
c o n tr a r io ,  se  adop tan  la s  m e d id a s  c o m p le m e n ta r ia s  que a m in o re n  - 
d ich o s e fe c to s  n e g a tiv e s  ya que e s  im p o sib le  h a c e r lo s  d e s a p a r e c e r  - 
to ta lm e n te . L a  p r im e r a  a c ti tu d  e n c u e n tra  su  m a y o r  o b s tà c u lo , segun  
lo s  p ro p io s  e s p e c ia l i s ta s  f r a n c e s e s  (53), en la  fa l ta  de tiem p o  que ha 
re q u e r id o  en e l vec ino  p a fs  la  e la b o ra c iô n  de la  ta s a  p o r cuan to  la  - -  
r e a l iz a c iô n  de e s tu d io s  m âs  p ro fu n d o s que d a rfa n  com o re s u lta d o  un 
in s tru m e n to  m â s  p e rfe c c io n a d o , se  e n c u e n tra  con e l o b s tà c u lo  de - -  
que , e r a  p r e c is o  a c tu a r  d e p r is a  s i  s e  que r  fa que fu e s e  e fe c tiv a  en  -  
su  lu c h a  a n ti in f la c io n is ta  y en  la s  c ir c u n s ta n c ia s  p a r a  la s  que fue  - -  
d ise fiad a . No p a re c fa  p u es , que e x is t ie s e  o tr a  so lu c iô n  que la  de - -  
o f r e c e r  la  p o s ib il id a d  de r e c o n s id e r a r  la  s itu a c iô n  en  la  que se  e n - -  
c o n tr a r a  c ad a  e s ta b le c im ie n to  s i e s te  m a n te n fa  que e r a  tr a ta d o  a rb i -  
t r a r ia m e n te .  P a r a  e llo , se  h ace  p r e c is o  c r e a r  una C o m isiô n  que r e ­
c o n s id è re  e s to s  c a so s  p a r t ic u la r e s ,  a s f  com o lo s r e c u r s o s  p e r t in e n  
te s  p a ra  in v o c a r  la  a p e la c iô n . Se t r a t a r f a  de un o rg a n ism e  p a r i ta r io  
fo rm a d o  p o r r e p r é s e n ta n te s  de la s  e m p r e s a s  y  de la  p ro p ia  A d m in is ­
t r a c iô n  en e l que se  a te n d e rfa n  lo s  r e c u r s o s  p re s e n ta d o s  p o r  e lla s  - 
(54). L a  C o m isiô n  a c e p ta r fa  lo s  r e c u r s o s  p re s e n ta d o s  p o r la s  e m - -
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p r e s a s  y  que se  b a sa n  e n  m o tiv o s  de  hecho  que ju s tU ic a n  una e x e n - -  
c iôn  o una  a ten u a c iô n , aunque se  cum plan  1 r s  r e q u is i te s  p a ra  e x ig ir  
le  la  ta s a .
L o s  r e c u r s o s  p e rm it ! r f a n  te n e r  en cu e n ta  la s  c ir c u n s ta n c ia s  
e c o n ô m ic a s  p ro p ia s  de una e m p re s a  de m odo que se  ju s t i f ic a r fa  que 
lo s  c re c im ie n to s  de m a rg e n  no r e s u l ta n  de  una g e s tio n  in f la c io n is ta , 
o que lo s  a ju s te s  p ra c t ic a d o s  no so n  lo s  c o r r e c te s ,  b rin d a n d o se  la  - 
p o s ib il id a d  de  o b te n e r  d e  la  C o m isiô n  la  d is p e n sa  to ta l  o p a r c ia l  de 
la  ta s a  (55 ). A sf p u e s , s i  p a p e l que d e se m p e ü a rfa  d icho o rg a n ism e  
s e r f a  e l  de  e s tu d ia r  a q u e llo s  su p u e s to s  en que p o r  p e tic iô n  de la  em  
p r e s a ,  s e  e s t im a  no debe queda r  su je ta  a la  ex acc iô n  p o r d a r s e  c i r -  
c u n s ta n c ia s  que co n d ic io n an  una a c tu a c iô n  no in f la c io n is ta  de la  e m ­
p r e s a .
O tro s  punto s que e s tâ n  con ten idos en e l tex to  le g a l f r a n c é s  
so n  lo s  c o n c e rn ie n te s  a:
a) L a s  m o d a lid a d e s  de a p lic a c iô n  de la  ta s a  cuando lo s  p e rfo  
dos no c o n te m p la n  un aflo c o m p le to . En e s te  su p u es to , la  ex acc iô n  
se  a p l ic a r â  a l  pe rfo d o  in ic ia d o  a l p r in c ip io  d e l e je r c ic io  econôm ico
y fin a liz ad o  a l te rm in e  d e l m ism o , a s f  com o a la s  f r a c c io n e s  d e l pe 
rfo d o  o p e rfo d o s  s ig u ie n te s  que qu ed en  s in  c e r r a r ,  de fo rm a  que se  
e x ija  en p ro p o rc iô n  a  lo s  m e s e s  t r a n s c u r r id o s  y  e l m a rg e n  se  c a lc u  
l a r â  a  p r o r r a t a  en  funciôn  d e l tiem p o  t r a n s c u r r id o  h a s ta  e l f in a l d e l 
p e rfo d o  (56).
b) L a s  co n d ic io n es  de a p lic a c iô n  y su je c iô n  de la s  e m p r e - -  
s a s  de nueva c re a c iô n . L a s  d isp o s ic io n e s  n o rm a tiv a s  han  d is p u e s to  
a  e s te  r e s p e c to  la  no su je c iô n  de e s to s  e s ta b le c im ie n to s  nue vos h a s ­
ta  e l p e rfo d o  s ig u ien te  (57), p o r  no p o d e r c o n o c e r  en  e l p r im e r  e j e r ­
c ic io  e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia .
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c) L a s  r e g la s  c o rre s p o n d ie n te s  a  lo s  caSos de c e s iô n  de - 
e m p r e s a s  o de liq u id a c iô n  y c e se  de la  a c tiv id a d . E n e s te  sen tid o , 
e l a r t ic u lo  19 d e l te x to  le g a l e s  e sc u e to  y c la r o  en  e l sen tido  de e x i-  
g ir s e  la  ex acc iô n  p a ra  e se  p e rfo d o  aunque la  a c tiv id ad  h ay a  de sa p a -  
re c id o  a l  p r in c ip io  d e l m ism o  (58).
d) L a  d e te rm in a c iô n  de la  ta s a  en  c a so  de in te g ra c iô n , fu ­
s io n  o c u a lq u ie r  o t r a  m o d a lid ad  u o p e ra c iô n  a s im ila d a .
En caso  de c e s iô n  p a rc ia l  de la  e m p re sa , fu siôn , e s c is iô n  
o a p o r ta c iô n  p a rc ia l  d e l a c tiv o , la s  e m p re s a s  c e s io n a r ia s  o b en e fi-  
c ia r ia s  de la s  a p o r ta c io n e s  son su je to s  de la  ex acc iô n  d esd e  e l p r i ­
m e r  e je r c ic io  c e r r a d o  d e sp u é s  de la  o p e ra c iô n .
No o b s ta n te , y p a ra  e s te  perfo d o , la  ta s a  le  e s  a p lic a b le  - 
in c lu so  s i su  c if ra  de n ég o c ié s , v o lum en  de v en tas  anual, o su s  e feç  
tiv o s  son  in f e r io r e s  a lo s  l im i te s  p re v is to s  en e l a r tfc u lo  4 de la  - - 
L ey  n9 74-1169 de 30 de d ic ie m b re  de 1974 (59), cuando en e l c u rso  
d e l û ltim o  e je r c ic io  c e r r a d o  a n te s  de la  fu s iô n , c e s iô n  o s im i la r ,  - 
una o v a r ia s  de la s  e n tid ad es  ced en tes  o a p o r ta n te s  su p e ra s e n  lo s  - 
l im i te s  de c if ra  de neg o c io s o de e fe c tiv o s  p re v is to s  en d icho a r t f ­
culo .
E n c u a lq u ie r  c a so , cuando la s  e m p re s a s  c e s io n a r ia s  o b e - 
n e f ic ia r ia s  de la s  a p o r ta c io n e s  no tie n e n  m a rg e n  de re f e re n c ia ,  el 
u tiliz ad o  p a ra  la  b a se  de la  ta s a  co y u n tu ra l con ca rg o  a l p r im e r  - -  
e je r c ic io  de la  ex acc iô n  s e r a  ig u a l a l m a rg e n  o a la  sum a de lo s  - 
m â rg e n e s , c o rre sp o n d ie n te s  a  la s  a c tiv id a d e s  ced id a s o a p o r ta d a s , 
de la s  e m p re s a s  que hayan  p a r tic ip a d o  en la  o p e rac iô n . C ada uno -
436.
de e so s  m â rg e n e s  s e r a  v a lo ra d o  a p r o r r a t a  d e l v a lo r  b ru to  c o n ta - - 
b le  de lo s  a c tlv o s  a m o r t iz a b le s  c ed id o s  en  re la c iô n  a l con jun to  de - 
lo s  a c tlv o s  a m o r t iz a b le s  e x is ta n te *  a n te s  de la  o p e ta c iô n .
E n  e s te  su p u e s to , e l  p o rc e n ta je  de  v a r ia c io n  d e l v o lu m en  
d e l em p leo  s e  c a lc u la râ  p o r  r e f e r e n c ia  a  la s  h o ra s  tr a b a ja d a s  en  - 
c ad a  e m p re s a  que h ay a  in te rv e n id o  en  la  fu s iô n  o c e s iô n  a  p r o r r a ta  
d e l v a lo r  b ru to  co n tab le  de  lo s  a c tiv o s  a m o r tiz a b le s  c ed id o s  o a p o r -  
ta d o s  en  re la c iô n  con e l con jun to  de a c tiv o s  b ru to s  a m o r tiz a b le s  - -  
e x is te n te s  a n te s  de  la  o p e ra c iô n  (60).
4 3 7 .
NOTAS BIBLIOG RAFICA S
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(4) E l c a r â c t e r  p a r c ia l  o to ta l  que puede te n e r  la  d ev o lu c iô n  a la  e m ­
p r e s a  p o r  p a r te  d e l E s ta d o , de la s  c a n tid a d e s  p ag ad a  s en  concep to  
de ta s a ,  co n s titu y e  ig u a lm en te  o tro  p ro b le m a  a  t r a t a r  en p âg in a s  - 
p o s te r io r e s .
(5) Una so lu c iô n  p u d ie ra  c o n s is t i r  en  f i j a r  la s  a u to r id a d e s  p a ra  p e r f o ­
dos r e g u la r e s  de tiem p o  com o p o r  e je m p lo , e l e je r c ic io  f i s c a l ,  un 
p o rc e n ta je  o ta s a  de c re c im ie n to  d e l m a rg e n , no so b re p a sa d o  e l - 
cu a l, la s  e m p r e s a s  no s e r f a n  o b je to  de la  ex a c c iô n  y p o r  lo  tan to  
no se  v e rfa n  o b lig ad as  a pago a lguno  en concep to  de t a s a .  O b ien , 
a q u e lla s  que hab iendo  re b a s a d o  e s to s  p o rc e n ta je s  y p o r  lo  ta n to  - 
quedado  o b lig ad as  a l  pago c o r r e sp o n d ie n te , le s  fu e r a  dev u e lto  en 
su  to ta lid a d  o en  p a r te ,  s i  p o s te r io rm e n te  d ism in u y e n  e s to s  c r e c i -
J ü ie n to s  de m a rg e n  a n iv e le s  ig u a le s  o in f e r io r e s  a l  e s tip u la d o .
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( 6 ) E s te  punto  h a  sid o  o b je to  de  e s tu d io  en  e l  sen o  de  lo s  d is t in to s  
g rupoa de  t r a b a jo  y  c o m is io n e s  que se  c r e a r  on en  F ra n c ia  p a r a  - 
e s tu d ia r  l a  a p lic a c iô n  de  l a  ta s a  co y u n tu ra l. y  la s  m o d if ic a c io n e s  
r e a l iz a d a s  en  to rn o  a  la s  d is t in ta s  m o d a lid a d e s  d e  a p lic a c iô n  d e l 
tip o  h an  s id o  s u s ta n c ia le s  m o v ién d o se  to d a s  e l la s  en e l sen tid o  - 
de s u a v iz a r  y  a m in o r a r  en  lo  p o s ib le  lo s  e fe c to s  e x tr e m o s  que — 
unos t ip o s  p ro g r e s iv o s  o c a s io n a b a n . V id, R ap p o rt.d u  G roupe  d 'E tu ­
de In s titu e  p a r  l 'a r r ê t e  d u  I« J  ju i l l e t  1974,
(7) A c tu a lm e n te , y  a  t r a v é s  de  una  v is io n  r e t ro s p e c t iv e  de  lo s  pauses 
o c c id e n ta le s  y  de s u s .p o l i t ic a s  e c o n o m ic a s  a p lic a d a s  en  lo s  û l t i - -  
m o s  afios con  v is ta  a  f r e n a r  la  e s c a la d a  de lo s  p r e c io s ,  n o s  m u e s -  
t r a  e l p a p e l im p o r ta n te  que ha ven ido  jugando  e l c o n tro l de la  o fe£  
ta  m o n e ta r ia  o de la s  d isp o n ib ilid a d e s  liq u id a s . V e r. C o y u n tu ra  - 
E conom ical. N2? 2, 8  y  14.
( 8 ) E n  re a l id a d , d is c u t i r  y  v is lu m b ra r  la s  p o s ib il id a d e s  a n ti in f la c io -  
n is ta s  de una  e x a c c iô n  c o y u n tu ra l r e q u ie r e  p a r t i r  de un p ro fundo  
co n o c im ien to  de la s  c a u s a s  u lt im a s  que e s tâ n  ac tu an d o  en  la  c r i - -  
s i s  a c tu a l .  S i b ie n  e x is te n  unos pun tos com unes en lo s  que la  to ta -  
lid a d  d e  lo s  e c o n o m is ta s  e s tâ n  de a c u e rd o , e x is te n  a s p e c to s  que -  
re s p o n d e n  so lo  a  m o tiv a c io n e s  y ju ic io s  p e r s o n a le s  p o r  lo  que r é ­
su l ta  c o n tro v e r tid o  in c l in a r s e  d e c id id a m e n te  p o r una u o tr a  fô rm u  
la .
(9) V e r . R a p p o r t .d u  G roupe  d 'E tu d e  in s t i tu e  p a r  l 'a r r ê t e  du 1 ^  ju i l le t  
1974.
(10) H ay  que h a c e r  c o n s ta r  que e s to s  p o rc e n ta je s  loS h em o s e s ta b le c i -  
do a r b i t r a r la m e n te  s in  n ingûn  c r l t e r io  p re d e te rm in a d o , sino  so lo  
a e fe c to s  i lu s t r a t iv o s .
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(11) V er. R a p p o rt, du G roupe d 'E tu d e  in s ti tu é  p a r  l 'a r r ê t e  du 1®.'^  ju i l le t  
1974.
(12) E l tex to  p ro p u e s to  p o r  e l gob ie rno  f r a n c é s  p re v e ia  e l re e m b o lso  
to ta l p a ra  a q u e llo s  c re c im ie n to s  que fu e s e n  in f e r io r e s  a l  1 1 0 %, la  
m itad  p a ra  lo s  c re c im ie n to s  co m p ren d id o s  e n tr e  e l  1 1 0 % y e l 130% 
y la  a u se n c ia  de re e m b o lso  p a ra  a q u e llo s  c re c im ie n to s  s u p e r io r e s  : 
a l  130%.
(13) E l te x to  p ro p u e s to  p o r  la  A sa m b le a  N ac iona l f r a n c e s a  v ien e  re c o -  
gido en e l a r t ic u lo  11 de la  L oi n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974 - 
in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . S o u rce : Jo u rn a l O ffic ie l - 
de la  R epub lique  F r a n ç a i s e  du 3 ja n v ie r  1975, y que d ice : "L a  - -  
ex acc iô n  se  l iq u id a râ  a l tipo  d e l 33 i / 3  p o r  100.
L as su m as  e n tre g a d a s  po r la s  e m p re s a s  con c a rg o  a la  ex acc iô n  
le s  s e r â n  re e m b o ls a d a s  en e l m om en to  de la  su p re s iô n  de e s ta  lÜ 
t im a  "
(14) L a  C o m isiô n  de F in a n z a s  de la  A sa m b le a  N ac io n a l h a b ia  e s t im a -  
doi en e fec to , que a  p a r t i r  d e l in s ta n te  en que la  ta s a  co y u n tu ra l -  
c o n s is tfa  en un nuevo in s tru m e n te  con  f in a lid ad e  s e co n ô m icas  y - 
no f i s c a le s ,  su s  in g re s o s  no d e b e r ia n  c o n v e r t i r s e  en nuevos r e - -  
c u rs o s  d e ten tad o s  p o r e l E s ta d o , c u a lq u ie ra  que fu e se  la  fo rm a  - 
que a d o p ta se , b ien  r e c u r s o s  f i s c a le s ,  p re s u p u e s ta r io s  o d e l T e so  
ro , s ino  que d e b e r ia n  a d o p ta r n e c e s a r ia m e n te  e l c a r â c t e r  de un - 
a h o r ro  fo rz o so .
(15) E s te  a h o r ro  fo rz o so  no s é r ia  in f la c io n is ta  a l c o n tr a r io  que o c u r r i -  
r ia  en  e l s up ue s to  de d e s t in a r s e  a in c r e m e n ta r  el g asto  d e l s e c to r  
p u b lico . V er D éb a ts  p a r la m e n ta ir e s  p r é c i te s  de l 'A s s e m b lé e  n a - -  
tio n a le . pp. 7472 m e r c r e d i  4 d é c e m b re  1974.
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(16) V e r a r t .  11 de  la  L o i nS 74-1169  du  30 d é c e m b re  1974 in s ti tu a n t 
un p ré lè v e m e n t  c o n jo n c tu re l p u b lie  d an s  le  Jo u rn a l O ffic ie l de la  
R ep u b liq u e  F r a n ç a i s e  d u  3 ja n v ie r  1975: " L a s  su m a s  r e e m b o ls a ­
d a s  d e b e râ n  s e r  a fe c ta d a s , d u ra n te  un p la z o  de do s aflos, a  l a  f i -  
n a n c ia c iô n  de  la s  In v e rs io n e s  de la  e m p re a a " .
(17) P o r  en fo n ces  e r a  m in is t ro  de E co n o m ie  y F in a n z a s  d e l g o b ie rn o  
f r a n c é s ,  M . J e a n - P ie r r e  F o u rc a d e  y p r im e r  m in is t ro  M . J a c q u e s  
C h ira c .
(18) Se r e f i e r e  a l  g rupo  de e s tu d io  s  p re s id id o  p o r  C h r is t ia n  C havanon  
y c re a d o  p o r  d e c re to  de 1 de ju lio  de  1974.
(19) S in  e m b a rg o , y en  lo  que r e s p e c ta  a  su  a p lic a c iô n  ( l im ita d a  a  c ie £  
tos c a s o s  p a r t ic u la r e s ) ,  a lg u n as  e m p r e s a s  s u je ta s  a l pago de la  - 
t a s a  c o y u n tu ra l en  1975 en F r a n c ia  han  s ido  e x im id as  de e s ta  obli^ 
g a c iâ n  c o n s is te n te  en  a f e c ta r  e l re e m b o lso  de  la s  c a n tid a d e s  p ag a  
d a s ,  a  la  f in a n c ia c iô n  de  in v e r s io n e s  f u tu ra s ,  deb ido  a  la s  excesi_ 
v a s  c a rg a s  que re c a fa n  s o b re  e l la s  d u ra n te  d ich o  p e rio d o . Cf. No 
te  d u  21 du o c to b re  1975; D isp o s itio n s  à c a r a c t è r e  éco nom ique , -  
p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l c o n tre  l 'in f la t io n , s u p re s s io n  du p r é l è ­
v e m e n t. B u lle tin  O ffic ie l de la  d ir e c t io n  g é n é ra le  d e s  Im pO ts, n2 
188 du 21 o c to b re  1975.
(20) C onv iene  p r e c i s a r ,  que r é s u l ta  p a ra d é j ic o  que una ta s a  que en cu en  
t r a  p ro b le m a s  c o n s id e ra b le s  en su  a p lic a c iô n  d e sd e  un punto  de  
v is ta  a d m in is tr a t iv o , s e a  co m p lic a d a  tan  r e i te r a d a m e n te ,  p o r  pa£  
te de sua fo rm u la d o re s ,  en  su  a p re c ia c iô n  te ô r ic a .  De to d as  f o r ­
m a s ,  la s  ra z o n e s  que h an  llev ad o  a  e s ta  c o r r e c c iô n  d e l m a r  gen -
441.
se  han e fec tu ad o  con la  id e a  de a c e r c a r  e l con cep to  de  v a lo r  afla- 
d ido f is c a l  del que s e  ha  p a r t id o ,a  su  a c e p c iô n  eco n o m ica  m â s  en 
co n so n an c ia  con  e l  con ten ido  y s ig n ific a d o  de m a rg e n .
(21) E l a r t ic u lo  15 de la  L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974 e s ta b le -
ce :
" I . L a s  e m p re s a s  deu d o ray  de la  e x acc iô n  e s tâ n  o b lig ad as  a l pago 
de la s  c a n tid a d e s  a cu en ta  ex ig ib le s  a l  f in a l de cad a  t r im e s t r e .
L o s  pago s d e b e râ n  s e r  e fec tu ad o  s en  e l m e s  s ig u ien te  a l de la  f i -  
n a liz a c iô n  d e l t r im e s t r e .
II. P a r a  el pago de e s ta s  c a n tid a d e s  a cuen ta  la s  e m p re s a s  pueden  ' 
r e f e r i r s e ,  b ien  a  la  ex acc iô n  con c a rg o  a l  e je r c ic io ,  b ien , s i  lo  - 
d e se a n , a  la  e x a c c iô n  con c a rg o  a l e je r c ic io  a n te r io r " .
(22) V er a r t ic u lo  13 de l P r o je t  de loi in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t conjonc 
tu r e l  ay an t p o u r o b je t de p ré v e n ir  le s  c o m p o r te m e n ts  in f la tio n n is ­
te s  d es  e n t r e p r i s e s .  (R envoyé à  la  C o m m iss io n  des F in a n c e s , du 
C o n trô le  b u d g é ta ire  e t des C om ptes éco n o m iq u es  de la  N ation  sous 
r e s e r v e  de la  co n s titu tio n  é v en tu e lle  d 'u n e  C o m m iss io n  sp é c ia le  
dans le s  co n d itio n s p ré v u e s  p a r  le  R èg lem en t), p ré s e n te  p o r  M. - 
J e a n - P ie r r e  F o u rc a d e . A nnexe du P r o c è - v e r b a l  de la  séan ce  du - 
15 o c to b re  1974, N2 22. S én a t, c in q u ièm e  le g is la tu r e .
(23) E n el p r im e r  afio de a p lic a c iô n  de la  ta s a  co y u n tu ra l, la  u tiliz a c iô n  
de e s te  s is te m a  p a ra  e l c â lc u lo  de lo s  d e sc u e n to s  y en lo  que c o n - -  
c ie rn e  a la  r e f e r e n d a  a l  aKo a n te r io r  de la  ta s a ,  supone un câ lcu lo  
f ic tic io  ya que no se  conocen  cu â le s  han  sido  lo s  v a lo re s  a lca n zad o s  
p o r  e l m a rg e n  en d icho p e rio d o . V er. Un e s s a i  de m e s u re  a n t i - in  
f la tio n n is te : L e p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l p a r  J .  - P .  C ourthéoux . - 
N otes e t E tu d es  D o c u m e n ta ire s . 19 ju i l le t  1976, N*l^ 4306-4307, - 
pp. 30
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(24) C onviene r e c o r d a r  que e n tr e  la s  e m p r e s a s  que no cab e  a c o n s e ja r  
e s ta  op c iô n  se  e n c u e n tra n  lo s  b a n c o s , la s  com pafiias de s e g u ro s , 
e t c . , p o r  no e s t a r  In c lu fd a s  e n  e l  â m b ito  d e  a p lic a c iô n  d e l im p u e ^  
to  s o b re  e l  v a lo r  afiad ldo  en  a q u e llo s  p a fs e s  que lo  t ie n e n  e s ta b le -  
c id o .
(25) A s f  p o r  e je m p lo , y  re f lr ié n d o n o s  a l  c u a d ro  que h e m o s  r e p r e s e n ta -  
do , e l  c re c im ie n to  acu m u lad o  de  m a rg e n  p a r a  e l  m e s  de ju n io  que 
e s  de 800 o n id ad es  se  o b tien e  sum ando  a lg e b râ ic a m e n te  e l  v a lo r  -  
d e l 'b r e c im ie n to  a c u m u la d o  d e  m a rg e n "d e l m e s  a n te r io r ,  que e s  de  
1 1 0 0  u n id a d e s , e l v a lo r  n e g a tiv e  d e l 'ln c re m e n to  de  m arg en f'en  e l -  
m e s  de  jun io , que e s  de  (-3 0 0 ) u n id a d e s , y  a s i  su c e s iv a m e n te  S e ­
van  o b ten iendo  el r e s te .
(26) L a s  c i f r a s  c o r r e s p o n d ie n te s  a  la  f i la  6  se  van  o b ten iendo  su m an d o  
la s  p e r te n e c ie n te s  a todos lo s  m e s e s  a n te r io r e s  a  la  f i la  7. A sf, -  
p o r  e jem p lo , la  ta s a  p ag ad a  lo s  m e s e s  a n te r io r e s ,  c o r re s p o n d ie n  
te  a l  m e s  de jun io  que v ie n e  e x p re s a d o  en  e l c u a d ro  ad  ju n te  p o r  e l  
v a lo r  de 1 1 0  u n id ad es  se  ob tien e  sum ando  lo s  v a lo r e s  c o r r e s p o n - -  
d ie n te s  a lo s  m e s e s  de e n e ro  ( 2 0  u n id .) ,  f e b r e ro  ( 2 0  u n id .), m a r z o  
(30 u n id .) , a b r l l  (0  u n id .)  y  m ay o  (40  u n id .) ,  en  con cep to  d e " ta sa  - 
a  e fe c tu a r  d u ra n te  e l  c u r s o  d e l m e s " (f ila  7), que to ta liz a n  un v a lo r  
de 1 1 0  u n id ad es .
(27) E s te  in c re m e n to  de  m a rg e n  e n tr e  am b o s  p é r io d e s  r é s u l ta r f a ,  o b ie r  
t r a s  r e s t a r  d e l v a lo r  d e l m a rg e n  d e l p e rfo d o  (n) e l  v a lo r  d e l m a r ­
gen d e l p e rfo d o  ( n - 1 ) , o b ien , t r a s  s u m a r  lo s  in c re m e n to s  p a r c i a -  
le s  de m a rg e n  h ab id o s a  lo  la rg o  de lo s  d o ce  m e s e s  ( f ila  3).
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(28) Se gun e s t ip u la  el a r t ic u lo  15.1. de la  L o i nS 74-1169  du  30 d écem  
b r e  1974 in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l , " lo s  pagos d e b e ­
r â n  s e r  e fe c tu a d o s  en  e l m e s  s ig u ie n te  a l de  la  f in a liz a c iô n  d e l - -  
t r im e s t r e " .
(29) E s te  p o rc e n ta je  m âx im o  p o d rfa  s e r  p o r  e jem p lo  d e l 20%, de f o r ­
m a  que lo s  d e sc u e n to s  c o r r e s p o n d ie n te s  a p é r io d e s  s u p e r io r e s  a l 
atio no p o d r ia n  r e b a s a r  e l 2 0 % de la  ta s a  de r e f e r e n d a ,  o s e a ,  de ; 
la  ex a c c iô n  que s i r v e  de b a s e  p a r a  e l c â lc u lo .
i
(30) L a  L ey  de F in a n z a s  de 1977 h a  m o d ificad o  e l ré g im e n  in ic ia lm e n  > 
te p re v is to  de c u a tro  d e sc u e n to s  p ro v is io n a le s  t r im e s t r a le s ,  de - î 
fo rm a  que e l in g re s o  a  cu en ta  c o rre s p o n d ie n te  a l 30 de m a rz o  ha 
sid o  su p r im id o  y e l d e s  30 de jun io  no s é r ia  ex ig ib le  m âs  que e n - 
el su p u es to  en  que la  sub ida  del in d ice  de p re c io s  de lo s  p r o d u c - - 
to s  m an u fa c tu ra d o s  p r iv a d o s  s e a  s u p e r io r  a l 1, 8 % d u ra n te  lo s  5 - 
p r im e ro s  m e s e s  de 1977.
(31) En e l c a so  f r a n c é s ,  la s  e m p r e s a s  e s tâ n  o b lig a d a s , a n te s  d e l p r i ­
m e r  c u a t r im e s t r e  s ig u ie n te  a l  c i e r r e  d e l e je r c ic io  e co n ô m ico , a 
r e a l i z a r  una d e c la ra c iô n  an te  la  a d m in is tra c iô n  f i s c a l  y a  p a g a r  
la s  c a n tid a d e s  d e b id a s  segûn  se  d e sp re n d e  de la  liq u id a c iô n  d é f i­
n it!  v a . V e r: Un é lé m e n t de la  lu t te  c o n tre  l 'in f la t io n : L e  p ro je t  de 
lo i in s ti tu a n t le  p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . M in is tè re  de l 'E c o n o - -  
m ie  e t d e s  F in a n c e s . S e rv ic e  de l ' in fo rm a tio n . M e s u re s  n o u v e --  
11es. D ire c t io n  G é n é ra le  d es  Im p ô ts . D iffu sion  1 0 /7 4 /9 , pp. 8 .
(32) E n e l a r t ic u lo  15.11. de la  L o i n? 74 -1169  du 30 d é c e m b re  1974 
in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l se  e s ta b le c e  que: 'E n  e l - -  
m o m en to  de la  liq u id a c iô n  d e fin it iv a  de la  ex acc iô n , la s  c a n tid a d e s  
a cu en ta  o f r a c c io n e s  de e lla s  no e n tre g a d a s  en la s  fe c h a s  p r é v i s - 
ta s  s e r â n  o b je to  de un re c a rg o  d e l 15%".
444,
(33) Se gun  e l a r t ic u lo  15. IV . de la  L o i n9 74-1162  d u  30 d é c e m b re  1974 
in s t i tu a n t  un  p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l: " E n  e l m o m en to  de la  11-- 
q u id a c iô n  d e f in it iv e  de l a  e x acc iô n , lo s  e x c e d e n te s  ev e n tu a lm e n te  
e n tr e g a d o s  s e r â n  re s ti tu fd o s  a la  e m p r e s a " .
(34) V e r L a  m is e  en  o u v re  d u  p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . B u lle tin  o ff i­
c ie l  d e  l a  D ire c t io n  G é n é ra le  d e s  Im pO ts, n9 65 du  7 a v r i l  1975, -  
pp . 55
(35) V e r P r o j e t  d e  lo i in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l ay a n t p o u r  
o b je t  d e  p r é v e n i r  le s  c o m p o r ta m e n ts  in f la t io n n is te s  d e s  e n t r e p r i ­
s e s .  (R envoyé a la  C o m m iss io n  d es F in a n c e s , du C ontrQ lo b u d g é ­
t a i r e  e t  d e s  C o m p tes éco n o m iq u es  de la  N ation  so u s  r é s e r v e  de  la  
c o n s t itu tio n  ev en tu e lle  d 'u n e  C o m m iss io n  sp é c ia le  d a n s  le s  co n d i­
t io n s  p ré v u e s  p a r  le  R èg le m e n t) , N5 22, S éna t, C inqu ièm e le g i s la  
t u r e .  P r e m iè r e  s e s s io n  o rd in a ire  1974-75 .
(36) E l m e c a n ism o  liq u id a to rio  de la  ex acc iô n  e s tâ  co n ten ido  en e l a r ^  
cu lo  15 de la  L o i n9 74 -1169  du  30 d é c e m b re  1974 que d ice : "1. L a s  
e m p r e s a s  d e u d o ra s  de la  ta s a  e s tâ n  o b lig a d a s  a l  pago  de la s  c a n t i­
d a d e s  a  cu en ta  e x ig ib le s  a l f in a l de c a d a  t r im e s t r e .  L o s  p ag o s d e ­
b e râ n  e fe c tu a r  se  d e n tro  d e l m e s  s ig u ie n te  a l de la  f in a liz a c iô n  de l 
t r i m e s t r e .
II. P a r a  e l pago de  e s to s  d e sc u e n to s , la s  e m p r e s a s  p o d rân  r e f e r i ^  
s e , b ie n  a  la  ta s a  con  c a rg o  a l e je r c ic io ,  o b ie n  s i  lo  d e se a n , a  la  
ta s a  con  c a rg o  a l p e rfo d o  a n te r io r .  L a s  c a n tid a d e s  a  cu en ta  se  e s -  
ta b le c e n  p o r  a p lic a c iô n  de lo s  p o rc e n ta je s  s ig u ie n te  s  a la  t a s a  que 
s i r v e  de b a s e  p a ra  e l  c â lc u lo :
- 1 0  p o r  c ie n to  p a ra  la  p r im e r a  c a n tid a d  a  cu e n ta  d e l p e rfo d o
- 15 p o r  c ien to  p a ra  la  segunda  c a n tid a d  a  c u e n ta  d e l p erfodo
- 25 p o r  c ien to  p a ra  la  t e r c e r a  can tid ad  a c u en ta  d e l p e rfo d o , y
- 30 p o r  c ien to  p a ra  la  c u a r ta  c a n tid a d  a cu en ta  d e l p erfodo
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En e l su p u es to  de que e l  p e rio d o  ten g a  una d u ra c iô n  s u p e r io r  a  12 
m e s e s ,  la  cu an tia  to ta l de la s  c an tid ad es  a  cu en ta  e n tre g a d a s  d e s -  
p ués d e l c u a r to  t r im e s t r e ,  s e r a  ig u a l a l 2 0 % de la  ta s a  que s i rv e  
de b a se  p a ra  e l c â lc u lo . E s ta s  c a n tid a d e s  a  cu en ta  su p le m e n ta — 
r ia s  tie n e n  to d as  la  m is m a  c u an tia .
L a  p r im e r a  e n tre g a  d e te r m in a râ  la  opciôn  p o r  uno u o tro  m odo de 
câ lcu lo  p a ra  to d a  la  d u ra c iô n  d e l e je r c ic io  de la  ta s a ;  e sa  opciôn  - 
s e r a ,  sa lvo  d enunc ia  p o r  p a r te  de l su je to , ren o v ad a  t â c i ta m e n te - 
en cada p e rio d o .
En el m o m en to  de la  liq u id ac iô n  d e fin itiv a  de la  ta s a ,  la s  c a n tid a ­
des a cuen ta  o f r a c c io n e s  de e lla  no e n tre g a d a s  en la s  fe c h a s  p r e -  
v is ta s  s e r â n  o b je to  de un re c a rg o  d e l 15%.
III. E n e l m om en to  de la  liq u id ac iô n  d e fin itiv a  de la  exacc iô n , lo s  
ex ced en tes  e v en tu a lm en te  en tre g a d o s  s e r â n  d ev u e lto s  a la  e m p r e ­
sa .
IV. L a s  c an tid ad es  a cu en ta  pueden  s e r  re d u c id a s  o s u p r im id a s  - -  
p o r d e c is iô n  d e l m in is tro  de E co n o m ia  y F in a n z a s  en funciôn  de la  
coyun tu ra  y de la  s i tu a c iô n  de t e s o r e r i a  de la s  e m p r e s a s .
(37) V er R ap p o rt p ré c i té  de la  C o m m iss io n  d e s  F in a n c e s . . . du Sénat, 
p. 20, R ap p o r de la  C o m m iss io n  d es F in a n c e s . . .  de l 'A s s e m b lé e  
n a tio n a le , op. c it .  pp . 39 -40 .
(38) E l a r t ic u lo  1 de la  L o i n9 74-1169 du 30 d é c e m b re  1974 d ice : "Se 
e s ta b le c e  una ta s a  co y u n tu ra l c o n tra  la  in f la c iô n , re e m b o lsa b le  - 
en la s  co n d ic io n es p r e v is ta s  en e l a r t ic u lo  1 1 ".
(39) E l p ro p io  tex to  le g a l f r a n c é s  en e l a r t ic u lo  3 de la  c itad a  L o i nS - 
74-1169 du 30 d é c e m b re  1974 d isp o n e  que: " E l p ro d u c to  de la  ta s a  
se  in g r e s a r â  en una cuen ta  a b ie r ta  a  e s te  e fec to  en  e l B anco de - -  
F  ra n c ia " .
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(40) L a s  d is p o s ic io n e s  que re g u la n  e s to s  su p u e s to s  en e l o rd e n a m ie n -  
to  f r a n c é s ,  e s ta n  inc lu fdos en  lo s  a r t f c u lo s ,  11 " L a s  su m a s  e n tr ^  
gadas p o r  la s  e m p r e s a s  con  c a rg o  a  la  exaocion le s  s e r â n  r e e m ­
b o ls a d a s  en e l  m o m en to  de la  s u p re s iô n  de e s ta  u ltim a , seg û n  - -  
d isp o n e  e l  a r t ic u lo  2 , o en  c a so  de que no s e a  ren o v ad a  p o r  la  le y  
de F in a n z a s " ;  e l a r t fc u lo  2 . II . d isp o n e : "L a  ta s a  s e  su s p e n d e râ  - 
cuando  e l  au m en to  d e l In d ice  de lo s  p r e c io s  a l  co n su m e  d e l g rupo  
'p ro d u c to s  m a n u fa c tu ra d o s ' no b ay a  au m en tad o  un 1, 5% d u ra n te  - 
t r è s  m e s e s  c o n se c u tiv o s" , y  de  nuevo  e l a r t ic u lo  11 que d ic e :" L a s  
su m a s  re e m b o ls a d a s  d e b e râ n  s e r  a fe c ta d a s  d u ra n te  un p la z o  de  2  
afios a  la  f in an c iac iô n  de la s  in v e r s io n e s  de la  e m p r e s a " .
(41) V er Un é lé m e n t de la  lu tte  c o n tre  l ' in f la tio n . L e  p ro je t  de lo i  in £  
t i tu a n t le  p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l . M in is tè re  de  l 'E c o n o m ie  e t  - 
d es  F in a n c e s .  S e rv ic e  de l 'in fo rm a tio n . D ire c tio n  G é n é ra le  d e s  - 
Im p ô ts . D iffu sio n  1 0 /7 4 /9 . pp . 6 . E l p r iy e c to  de le y  e s ta b le c la  - 
un re e m b o lso  lim ita d o  d e l 50% p a ra  la  f r a c c iô n  de la  ta s a  c o r r e s ­
p o n d ien te  a un e x c e so  de m a rg e n  co m p ren d id o  e n tr e  e l 10 y e l 30% 
de l m a rg e n  a u to r iz a d o  y  la  a u se n c ia  de re e m b o lso  p a ra  la s  f r a c - -  
c io n es  s u p e r io r e s .  L a  p a r te  no re e m b o lsa b le  de la  ta s a  d e b e r ia  - 
s e r  a fe c ta d a  a  la  m e jo ra  de  la  r e t r ib u c iô n  d e l a h o r ro  p r iv a d o . L a  
A sa m b le a  N ac io n a l g e n e ra liz ô  e l re e m b o lso  a la  to ta lid a d  de  lo s  - 
in g re s o s  de fo rm a  que fue p ro fu n d am en te  m o d ificad o  e l p ro y e c to  
de le y  in ic ia l .
(42) Segûn d ispone  la  L o i nS 7 4 -1169  du 30 d é c e m b re  de 1974, en  su  - -  
a r tfc u lo  5.1. 1: " L a  ta s a  r e c a e  s o b re  e l ex ced en te , co n s ta tad o  a l  - 
fin a l de cada  e je r c ic io ,  d e l m a rg e n  a lc a n z a d o  p o r  la  e m p re a a  en el 
c u rs o  de e se  e je r c ic io ,  en  re la c iô n  a l  m a rg e n  d e l e je r c ic io  a n te - -  
r io r ,  que c o n stitu y e  el m a rg e n  de r e f e r e n d a " .
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(43) E n  e l a r tfc u lo  5 .1 . 1. de la  L o i n9 74-1169  du  30 d é c e m b re  1974 - 
se  d ice ; "S in e m b a rg o , la s  e m p r e s a s  in te r e s a d a s  p o d râ n  o b te n e r 
que se  au s titu y a  el p en û ltim o  e je r c ic io  p o r  e l p re c e d e n te , com o 
pe rfo d o  de r e f e r e n d a .  P a r a  e llo  b a s ta r â  la  s im p le  p e tic iô n  in te £  
pue a ta  an te  e l ô rg an o  e n c a rg a d o  "
(44) Un e s tud io  de lo s  e fe c to s  n eg a tiv o s  que im p lic a n  lo s  r e t r a s o s  que 
supone toda  a p lic a c iô n  de p o lf tic a  e co n o m ica  puede v e r s e  en:
(45) E n e s te  segundo c a so , lo s  a ju s te s  y c o e fic ie n te s  que se  a p lic a n  a l  
m a rg e n  de r e f e r e n d a  a l o b je to  de te n e r  en  cu en ta  la  evo luc iôn  de 
los p re c io s ,  c re c im ie n to s  de p ro d u c tiv id ad  y de m ed io s  p ro d u c ti-  
vo s, s e r a  m od ificad o  y d is tin to  que e l  fijado  p a r a  e l p e rfo d o  ( n - 1 ) 
pue sto  que la s  d r c u n s ta n c ia s  que ro d ean  a uno u o tro  p e rfo d o  son 
d iv é r s a s .  A sf, y p a ra  el c a so  f r a n c é s ,  e l c o e f id e n te  que re f ie ja b a  
lo s  c re c im ie n to s  m e d io s  de p ro d u c tiv id a d  y la  sub ida  de p re c io s  e s  
del 14, 3% si e l p e rfo d o  de re f e r e n c ia  es el e je r c ic io  a n te r io r  y del 
16% s i  e s  e l p en û ltim o .
(46) E s te  punto ha  quedado  re f ie ja d o  en  e l a r tfc u lo  2. de la  L o i n9 74- 
1169 du 30 d é c e m b re  1974, que d ice : "L a  ex acc iô n  se  s u s p e n d e r â - 
cuando e l  aum en to  d e l fnd ice  de los p re c io s  a l consum o del g rupo  
'p ro d u c to s  m a n u fa c tu ra d o s ' no su p e re  un 1, 5% d u ra n te  t r è s  m e s e s  
c o n se c u tiv o s" .
(47) V er a r tfc u lo  2 du P r o je t  de lo i in s ti tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c ­
tu r e l  ay an t p o u r ob je t de p ré v e n ir  le s  co m p o rte m e n ts  in f la tio n is te s  
des e n tr e p r i s e s .  N9 22. S én a t. C inqu ièm e le g is la tu re .
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(48) V er R a p p o r t  p r é c i té  de la  C o m m iss io n  d e s  F in a n c e s  à  l 'A s s e m ­
b lée  n a tio n a le , p . 38.
(49) V e r J - M . C o u sin eau  and  R . L a c ro ix ; "L ' Indexa tion  d e s 's a l a r i e s  
e t  le  r e to u r  à  l a  s ta b i l i té  d e s  p r ix " ,  en  C an ad ian  P u b lic  P o lic y , -  
p r im a v e r a  de 1977,
(50) L a  r e a c c iô n  de la  A sa m b le a  P e rm a n e n te  de C a m a ra s  de C o m e rc io  
y  de In d u s tr ie s  en F r a n c ia ,  a cep tan d o  e l té rm in o  " c o y u n tu ra l"  y  - 
no so lo  e l  de  " t a s a " ,  e s  b a s ta n te  s ig n if ic a tiv a  en  lo  que c o n c ie rn e  
a  su  d e se o  de que te n g a  una d u ra c iô n  l im ita d a ,
(51) E l a r t ic u lo  9 de la  L o i de  F in a n c e s  pou r 1977 e s ta b le c e  que la  t a ­
sa  s e r a  su p r im id a  s i  e l  in d ice  de p re c io s  a l  consum o  d e l g rupo  
"p ro d u c to s  m a n u fa c tu ra d o s  p r iv a d o s "  s u p e ra  un 2, 5% d u ra n te  s e is  
m e s e s  c o n se c u tiv o s .
(52) L a s  a rg u m e n ta c io n e s  que han  sid o  ap u n tad a s  p o r e l grupo de t r a ­
bajo  en  e s te  sen tid o  d icen : que la  u rg e n c ia  con  que h an  s id o  ad o p - 
ta d a s  la s  d e c is io n e s  en  to rn o  a  la  ta s a ,  han  l im ita d o  e l tiem p o  d e -  
d icado  a  lo s  e s tu d io s  p re v io s ,  ya que ev a lu a c io n e s  m â s  p r é c i s a s  - 
h u b ie ra n  sid o  d e s s a b le s .  P o r  o tro  lad o , la s  e s ta d f s t ic a s  u ti l iz a d a s  
han  sid o  p a ra  afios c a r e n te s  de in te r é s  en c ie r to  m odo , y  ad e m â s  
la  A d m in is tra c iô n  no e s ta b a , a  p e s a r  de su  buena vo lun tad , en  co n ­
d ic io n e s  de c u a n tif ic a r  n i p r e v e r  lo s  p o s ib le s  re n d im ie n to s . E n  e ^  
ta s  c o n d ic io n e s , lo s  e s tu d io s  re a l iz a d o s  e s tâ n  f  a l to  s de se g u r id a d  
de m a n e ra  que se  a c e r c a  m â s  a  la s  re f le x io n e s  que a  la s  f i r m e s  - 
p ro p o s ic io n e s , p o r  lo  que  deben  b u s c a r s e  c o r r e c t iv o s  a  lo s  e r r o ­
r s  s que se  d e r iv a n  de la  a p lic a c iô n  de d isp o s ic io n e s  g é n é ra le s .
V er. R a p p o r t du g roupe d 'é tu d e . . .
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(53) V id. P .  P r i s s e r t :  R é flex io n s  s u r  la  tax e  c o n jo n c tu re lle : a r t ic l e  
p ré c i té  p a r  B anque. P a r i s  o c to b re  1974.
(54) L a  co m p o s ic iô n  y e s t r u c tu r a  de e s ta  C o m isiô n  v iene  e sp e c if ic a d a  
en  el a r t ic u lo  13 de la  L o i n9 74-1169 du 30 d é c e m b re  1974: "Se 
c r é a ,  d ep en d ien te  d e l M in is tro  de  E co n o m ia  y F in a n z a s , una C o­
m is iô n  de la  E x acc iô n . S e ra  p re s id id a  p o r  un m a g is tra d o  de la s  
r a m a s  a d m in is tr a t iv a s  o ju d ic ia l , en  ac tiv o  o r e t i r a d o ,  n o m b rad o  
p o r D e c re to  ( x).
L as  d e c is io n e s  de la  C o m isiô n  s e  to m a râ n  p o r  s e c c io n e s  o g rupos 
de s e c c io n e s . C ada una de la s  se c c io n e s  e s ta r à  co m p u es ta  p o r  un 
m a g is tra d o  a d m in is tra t iv o  o ju d ic ia l y  un m ie m b ro  d e l T r ib u n a l - 
de C o m e rc io , en  ac tiv o  o re t i r a d o , dos r e p ré s e n ta n te s  de la  A d­
m in is tra c iô n  y dos m ie m b ro s  d es ig n ad o s  a  p ro p u e s ta  de la s  C â - - 
m a r a s  de C o m erc io  e In d u s tr ia  y  de la s  o rg a n iz a c io n e s  r e p r e - -  
se n ta tiv a s  de la s  d iv e r s a s  c a te g o r ia s  de e m p re s a s  que e n tr a n  en 
el cam po de a p lic a c iô n  de la  p ré s e n te  L ey .
L a s  se c c io n e s  y lo s  g ru p o s  de se c c io n e s  e s ta r â n  p re s id id a s  p o r  - 
uno de lo s  m a g is tra d o s  m ie m b ro s  o p o r e l p ré s id e n te  de la  C o m i­
siôn .
L o s  m ie m b ro s  de la  C o m isiôn , sa lv o  e l p ré s id e n te , s e r â n  d e s ig ­
nados p o r D e c re to  (x).
L a s  p e tic io n es  y r e c u r s o s  d e b e râ n  e le v a r s e  a  la  C o m isiô n  d e n tro  
de los do s m e s e s  que s ig u en  a l  c i e r r e  d e l e je rc ic io  de la  ta s a .
L a  C o m isiô n  d e b e râ  p ro n u n c ia rse  en  e l p lazo  de dos m e s e s  a  p a r ­
t i r  de la  so lic itu d , y  en c a so  c o n tr a r io ,  e l d em andan te  queda ob li 
gado s in  sanc iôn , ha s ta  el m om en to  en  que re c a ig a  la  re s o lu c iô n , 
a la  e n tre g a  de la  ex acc iô n  y de la s  can tid ad es a cu en ta  p r e v is ta s  
en e l a r t ic u lo  15 y ex ig ib le s  con  p o s te r io r id a d  a la  p re s e n ta c io n  -
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d e l r e c u r s o .  No o b s ta n te , l a s  so c ie d a d e s  te n d râ n  la  p o s lb il id a d  
de e x lg lr  la  in te rv e n c lo n  d e  la  C o m isiô n  una vez  t r a n s c u r r id o  e l 
p lazo  de  lo s  dos m e s e s  s ig u ie n te s  a l  c i e r r e  d e l p e rio d o  de la  t a ­
s a , y  en  e s te  c a s o  no q u e d a r â  o b llgada  a l  pago de  la  ex acc iô n  y  - 
de la s  c a n tid a d e s  a  cu en ta ,
(x) D é c re t  nS 75-291 du 24 a v r i l  1975 r e la t i f  à  la  c o m m iss io n  du 
p ré lè v e m e n t c r é é e  p a r  la  lo i n9 74-1169  du  30 d é c e m b re  1974 injs 
t i tu a n t un p ré lè v e m e n t c o n jo n c tu re l p u b lie  d an s le  J o u rn a l O ffic ie l 
d e  la  R ep u b liq u e  F r a n ç a i s e  d u  27 a v r i l  1975.
(55) V e r a r t ic u lo  12 de  la  L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974: " L a s  
e m p r e s a s  pueden  o b te n e r  la  ex enc iôn  to ta l  o p a rc ia l  de la  ta s a  
a leg an d o  que e l e x c e so  de  m a rg e n  d e te rm in a d o  en a p lic a c iô n  de  -  
lo s  a r t ic u lo s  6  a  1 0  de la  p r e s e n ts  le y , r é s u l ta  d ir e c ta m e n t»  en  -  
su  to ta lid a d  o en  p a r te ,  de c ir c u n s ta n c ia s  p a r t ic u la r e s ,  de  o rd e n  
eco n ô m ico  o ju r id ic o  a je n a s  a  la  p ro p ia  g e s tiô n  de la  e m p re s a  y -  
que ex c lu y e n  un co m p o rta m ie n to  in f la c io n is ta  de la  m is m a .
L a  C o m isiô n  puede o to r g a r  a p la z a m ie n to s  de pagos s i  c ir c u n s ta n  
c ia s  e x c e p c io n a le s  lo  ju s ti f ic a n .
(56) E l a r t ic u lo  2 de la  L o i n9 74-1169  du  30 d é c e m b re  1974 ré g u la  e^  
te  su p u es to : "I. L a  ex acc iô n  se  a p l ic a r â  a  lo s  e je r c ic io s  in ic ia d o s  
a p a r t i r  d e l 1 de e n e ro  d e  1975 y a la s  f r a c c io n e s  de e je r c ic io  de  
lo s  que queden  s in  c e r r a r ,  a  p a r t i r  de e s a  fech a .
L a  ex a c c iô n  se  e x ig irâ  en p ro p o rc iô n  a  lo s  m e s e s  t r a n s c u r r id o s  
d e l e je r c ic io  h a s ta  e l m o m en to  de la  fe c h a  de su p re s iô n .
I I I . . . .  E l m a rg e n  d efin ido  en  e l a r t ic u lo  6  s e  c a lc u la râ  a  p ro  r  r a t a  
en func iôn  d e l tiem p o  t r a n s c u r r id o  h a s ta  e l f in a l d e l e je r c ic io  d e s ­
de e l m om en to  de la  in s ti tu c iô n  de la  ex acc iô n  o d e sd e  e l  c o m ie n -  
zo d e f e j e r c i c io  h a s ta  e l m om en to  de la  s u p re s iô n  de la  ta s a ,  s e ­
gûn lo s  c a s o s " .
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(57) V e r a r tfc u lo  18 de la  L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974; "A - 
r e a e r v a  de la s  d is p o s ic io n e s  d e l a r tfc u lo  20, la s  e m p r e s a s  n u ev as 
son  su je to s  p a s iv o s  de la  ta s a  a  f in a l d e l doceavo  m e s  p o s t e r io r  a l 
d e l co m ien zo  de  su  a c tiv id a d " .
(58) V e r a r t f c u lo  19 de la  L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974; "E n  
ca so  de c e s iô n  o s u p re s iô n  de la  a c tiv id a d  de la  e m p re s a , la  exac_ 
c iô n  s e r a  in m e d ia ta m e n te  e x ig ib le " .
(59) E l a r tfc u lo  4 de la  c ita d a  le y  d ice : " . . .  P a r a  la s  e m p r e s a s  cuya - 
a c tiv id a d  p r in c ip a l c o n s is ta  en la  v en ta  de m e rc a n c fa s ,  b ie n e s , su  
m in is t r e s ,  a l im e n te s ,  e t c . ,  que a lc a n c e n  una c i f r a  de n eg o c io s  o 
in g re s o s  a n n a le s  l ib r e s  de im p u e s to s , que su p e re n  lo s  30 m illo n e s  
de f r a n c o s , o lo s  10 m illo n e s  de f r a n c o s , p a ra  la s  que e m p le e n  - -  
m â s  de 150 t r a b a ja d o r e s ,  so n  su je to s  p a s iv o s  de la  ex acc iô n .
P a r a  la s  d em âs e m p r e s a s ,  s e r â n  su je to s  de la  ta s a  c o y u n tu ra l s i 
su c i f r a  de n eg o c io s  o in g re s o s  a n u a le s  l ib r e s  de im p u e s to s  s u p e ­
r a  lo s  8 m illo n e s  de f r a n c o s  o 3 m illo n e s  de f r a n c o s  s i  e m p le a  a 
m â s  de 150 a s a la r ia d o s .  . .  "
(60) V er e l  a r tfc u lo  20, de la  L o i n9 74-1169  du 30 d é c e m b re  1974.
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VALORACION DE LA  TASA COYUNTURAL
I. PR O B L EM A S DERIVADOS D E LA  EQUIDAD.
N os in tro d u c im o s  con e s te  cap itu lo  en un a p a r ta d o  en e l que 
p re te n d e m o s  v a lo r a r  e l a lc a n c e  y e fe c to s  que una f ig u ra  com o  la  que 
v e n im o s  c o n s id e ra n d o  p ro d u ce  e n  d is tin to s  a sp e c to s  ta ie s  com o, l a - 
eq u id ad , la  in v e r s io n  y o t r a s  v a r ia b le s  que a n a liz a re m o s  a lo  la rg o  
d e l m ism o .
R e a lm e n te , r é s u l ta  d if ic i l  m o s t r a r s e  d o g m âtico  en cu a lq u i^  
r a  de la s  a p re c ia c io n e s  que aq u l h ag am o s  s i te n e m o s  en c u en ta  que - 
la  to ta lid a d  no p a sa n  de s e r  m c r a s  c o n n o tac io n es  te ô r ic a s  c a r e n te s  - 
de todo re s p a id o  e m p ir ic o . L a  a u s e n c ia  de t r a b a jo s  y m o d e lo s  de s i -  
m u la c iô n , en  e s te  se n tid o , h a c e  que s e a  d if ic il  c o n t r a s ta r  de a lg ù n  - 
m odo lo s  e fec to s  que una ex acc iô n  com o la  que e s tu d ia m o s  p ro d u c e  - 
en d is  t in ta s  v a r ia b le s  e c o n ô m ic a s  (1), En c u a lq u ie r  c a so , no d e ja  de 
r e p r e s e n ta r  un c ie r to  in te r é s  el a n â l i s i s  que so b re  la  v a lo ra c iô n  y - 
e l a lc a n c e  de la  m is m a  v am o s a r e a l i z a r .
P o r  lo  que r e s p e c ta  a  la  f o r m a  en que a fe c ta  a l p r in c ip le  de 
equ idad  y ju s t ic ia  la  im p la n ta c iô n  de  una ta s a  c o y u n tu ra l, no p a re c e  
a p r im e r a  v is ta  que se a  m uy  fa v o ra b le  p o r e x is t i r  dos g ra n d e s  r i e s ­
gos. L o s  d e r iv a d o s  del t r a to  d is c r im in a to r io  que una s e m p r e s a s  su - 
f r i r i a n  en  re la c iô n  a o t r a s  y lo s  c o n c e rn ie n te s  a l  p e lig ro  de  a r b i t r a ­
r ie d a d  y  a le a to r ie d a d  con que se  v e r ia n  t r a ta d a s  p o r p a r te  de la  A d --  
m in is tr a c iô n .
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E s to s  dos o b s tâ c o lo s  en  o rd e n  a  la  ju s t ic ia  deben  s e r  e s tu -  
d iad o s  m â s  d e te n id a m e n te  en lo s  a p a r ta d o s  que siguen :
1 . 1. -  L a  d is c r lm in a c io n  e n tr e  e m p r e s a s .
P o r  lo  que r e s p e c ta  a  e s te  p r i m e r  pun to , p a re c e  d e se a b le  
que no s e  p ro d u z c a n  d if e re n c ia s  de t r a to  e n tr e  lo s  d is tin to s  e n te s  
p ro d u c tiv e s  t r a s  l a  im p la n ta c iô n  de la  e x a c c iô n  en  la  m e d id a  en  que 
e s ta s  d is c r im in a c io n e s  a te n ta r îa n  d ir e c ta m e n te  c o n tra  e l p r in c ip io  - 
de  eq u id ad  y ju s t ic ia .  E s te  p ro b le m s  y a  h a  sid o  t r a ta d o  in d ire c ta m e n  
te  en  p â g in a s  a n te r io r e s  cuando nos p la n te a b a m o s  e l p ro b le m s  d e l - 
cam po  de a p lic a c iô n  de la  ta s a  o e l de  e m p r e s a s  que se  v e r ia n  s u je ­
ta s  a l  pago de la  m is m a , o p o r  e l  c o n tr a r io  e x c lu id a s . S in  e m b a rg o , 
lo s  c r i t e r io s  que e n to n c e s  no s m o v ie ro n  a  la  re s o lu c iô n  d e l p r o b le - -  
m a  fu e ro n  o tr o s  m u y  d is t in to s  a  lo s  que d eb em o s c o n s id e ra r  aq u i.
Si b ie n ,a n te r io rm e n te  e ra n  ra z o n e r  c o n tab le s  o de o tro  o r - -  
d e n ,fu n d a m e n ta lm e n te , a q u é lla s  que te n ia n  en  cu e n ta  e l pap e l in f la c io  
n is ta  de la  e m p re s a  en e l  c o n te x to  n ac io n a l, la s  que co n sid e rab am o s^  
a h o ra  han  de  s e r  m e r a s  ra z o n e s  de eq u id ad  y ju s t ic ia  la s  que h a n  de 
p ro ta g o n iz a r  e l te m a .
E n e s te  se n tid o , t r è s  so n  lo s  f a c to re s  p r in c ip a le s  que p r o -  
vocan  un t r a to  d is c r im in a to r io  y  d é s ig n a i e n tre  la s  e m p r e s a s  t r a s  la  
a p lic a c iô n  de la  ta s a .  L a s  d is to r s io n e s  en  la  c o n c u rre n c ia  de la s  d i^  
tin ta s  e m p r e s a s  a l  m e rc a d o  que se  p ro d u c e  t r a s  la  a p lic a c iô n  de e s ­
ta , en  segundo lu g a r , lo s  p o s ib le s  y p o te n c ia le s  f ra u d e s  que pu ed en  
p ro d u c ir s e  a l e s t a r  a lg u n a s  e n tid ad es  en m e jo re s  co n d ic io n es  de eva
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d ir  e l p a g o q u e o tra s ,  y  lo s  d e riv a d o s  d e l c â lc u lo  d e l m a rg e n  de r e - -  
f e r e n c ia .
I. 1. 1 . -  D is to rs io n e s  en la  c o n c u r re n c ia .
E s ta  p r im e r a  fuen te  de  in eq u id ad  su rg e  en la  m ed id a  en que 
to d as  la s  e m p re s a s  con g e n e ra lid a d  no e s tâ n  so m e tid a s  a l  pago d e  la  
ta s a  s ino  so lo  a q u é lla s  que cu m p len  d e te rm in a d o s  r e q u is i te s  en  o rd e n  
a  su  d im en s io n  (2). E n  e s ta s  co n d ic io n e s , se  p ro d u c irâ  una c o m p e - -  | 
te n c ia  d e s le a l  en  la  m ed id a  en que a q u é lla s  que que dan  e x c lu id a s  de 
la  ob lig ac iô n  de la  ta s a  se  v e râ n  fa v o re c id a s  p a r a  in c r e m e n ta r  su s  - 
m â rg e n e s  y en co n se c u e n c ia  a u m e n ta r  su s  p re c io s  sin  n ingûn tipo  de 
p en a liz a c iô n . E s ta  d is to r s io n  en la  c o n c u r re n c ia  co lo ca  en  una c la r a  
s itu a c iô n  d e s fa v o ra b le  a a q u é llo s  en te s  que e s tâ n  so m etid o s  a l p a g o ­
de la  ex acc iô n  s i  su p e ra  su  m a rg e n  un d e te rm in a d o  u m b ra l de c r e - -  
c im ien to , m ie n tr a s  que el r e s to  de la s  e m p re s a s  no so m e tid a s  a l - -  
m ism o  se  co lo can  en  e l m e rc a d o  en una s itu a c iô n  m ucho  m âs  fa v o r a ­
b le  (3). L as  pequefias y  m e d ia n a s  e m p r e s a s  ex en ta s  de la  ob lig ac iô n , 
se  e s f o rz a r ia n  en a lc a n z a r  c re c im ie n to s  en  sua m â rg e n e s  s e n s ib le - -  
m e n te  s u p e r io re s  a lo s  que la s  g ra n d e s  e m p re s a s  d e b e ria n  l im i ta r -  
se .
Sin em b a rg o , e s ta  a p re c ia c iô n  no e s  c o r r e c ta  d e l todo p u e s -  
to  que, s i  b ien  es c ie r to  que e s ta  fa l ta  de g e n e ra lid a d  puede l le v a r  a 
e s te  t r a to  d is c r im in a to r io  e in eq u ita tiv o , no p a re c e  que en la s  c i r - -  
c u n s ta n c ia s  a c tu a le s  de c r i s i s  e s té n  m uy  in te re s a d a s  la s  que e s t â n - 
ex en ta s  en p ro d u c ir  a p re c io s  m a y o r  e s  que la s  g ra n d e s  so m e tid a s  a 
la  ex acc iôn , sino  todo lo  c o n tr a r io , m â s  b ien  s e n t ir â n  d e seo  de a l i - -
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n e a r  sua p re c io s  de  m odo que puedan  com pe t i r  en  ig ua ldad  de cond i­
c io n es  en e l m e rc a d o . A s i p u e s , no  p a re c e  ra z o n a b le  s o s te n e r  en  
una p r im e r a  a p ro x im a c iô n  la  id e a  de  que la  f a l ta  de  g e n e ra lid a d  con 
que se  a p lic a  la  t a s a  e s  fuen te  de in eq u id ad es  deb ido  a  la  d is to rs io n  
que se  p ro d u ce  en  la  l ib r e  c o n c u r re n c ia  de a q u e llo s  e s ta b le c im ie n - -  
to s  que ope ra n  en  un m ism o  m e rc a d o .
Sin em b a rg o , lo s  a rg u m e n to s  que s e  h an  u tiliz ad o  p a ra  11e- 
g a r  a e s ta  co n c lu s io n , no p a re c e  que se a n  d é fin itiv o s  en  aque l s e c - -  
to r  de la  d o c tr in a  que c o n s id é ra  in su fic ie n te  e l hecho  de que no se  
p ro d u z c a n  a l te ra c io n e s  en lo s  p re c io s  deb ido  a l  t r a to  d is c r im in a to - -  
r io  p a ra  c o n s id e ra r  que la  ta s a  no a te n ta  c o n tra  e l p r in c ip io  de equi 
dad . P o r  e l c o n tr a r io , e l quid  de la  eue s tio n  e s té  en  v e r  la s  condi - -  
c lo n es en que se  co loca  cada  e m p re s a  en el m e rc a d o  una vez a s ta b le  
c id a  la  ta s a .  Y en e s te  sen tid o , e s  év id en te  que aq u é lla s  que no e s  — 
tân  so m e tid a s  a l  pago de la  m ism a  pueden  a lc a n z a r  lo s  m ism o s  p r e ­
c io s que la s  e m p re s a s  p e n a liz a d a s  p o r la  exacc iôn , s in  te n e r  que p a ­
g a r  é s ta  y  p o r  lo  tan  to , sin  in c r e m e n ta r  su s c o s te s  en  la  p a r te  que a 
ta s a s  e im p u e s to s  c o n c ie rn e . E s d e c ir ,  en  todo c a so , la s  e m p re s a s  
no s u je ta s  a  la  ex acc iô n  se  v e râ n  so m e tid a s  a un t r a to  m âs  fav o rab le  
que a q u é lla s  o tr a s  que no lo  e s tâ n , y  é s to  p ro v o ca  una a lte ra c iô n  de -  
la  c o m p e ten c ia  e x is ta n te  y p o r  lo  tan to  una v a r ia c iô n  d e l m a rc o  e s ta -  
b lec id o  en o rd e n  a  la  equidad.
P a r t ic u la rm e n te ,  c re e m o s  que e s te  a rg u m e n te  m an ten id o  p o r  
a lgûn  grupo  de a u to r e s  f r a n c e s e s  (4), c a re c e  de todo fundam ento  d e s ­
de e l m om en to  que so s tie n e  com o c a u sa  fu n d am en ta l de la  fa lta  de - -  
equ idad  de la  ta s a ,  e l hecho  de a l t e r a r  e l o rd e n  e x is te n te  an te s  de s e r  
e s ta b le c id a , s in  c o n s id e ra r  s i  e s te  e s  m â s  o m en o s ju s to  que e l que -
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se  p ro d u ce  t r a s  l a  a p lic a c iô n  de la  m ism a , s in o  que tan  so lo  c o n s i- -  
d e ra  la  v a r ia c iô n  p ro d u c id a  en  re la c iô n  a l punto  de p a r t id a  y en b a se  
a e s ta  a l te ra c iô n  se  deduce  que ha  a fe c ta d o  a  la  equ idad  e x is te n te .
P o r  e l c o n tr a r io , e x is te n  una s re f le x io n e s  que han  sido  e m i-  
tid a s  p o r d is tin to s  g ru p o s  f r a n c e s e s  (5) y que a ta c a n  en  su  m is m a  b a ­
se  la  t e s i s  a n te r io r  en e l sen tid o  de que, s i  p a r t im o s  del su p u e s to  de  
que la s  g ra n d e s  e m p r e s a s  s o m e tid a s  p o r  su s  d im e n s io n s  s a l  pago de 
la  ex acc iô n , ope ra n  en e l m e rc a d o  b a jo  co n d ic io n es  de re n d im ie n to s  
c re c ie n te s  y c o s te s  m ed io s  a la rg o  p lazo  d e c re c ie n te s ,  e s ta m o s  a d - -  
m itie n d o  a p r io r i  un punto  de p a r t id a  d is tin to  p a ra  uno u o tro  tipo  de 
e m p r e s a s  que s in  duda fa v o re c e  a  la s  de m a y o r  tam aü o  (y  p o r  tan to , 
su je ta s  a la  exacciôn) y la s  co lo ca  en co n d ic io n es  v e n ta jo sa s  en r e l a ­
c iôn  a  la s  pequefias y m e d ia n a s  que p o r su  im p o r ta n c ia  no pueden  a l ­
c a n z a r  e s a  e s t r u c tu r a  de  c o s te s ,  Si é s to  es a s i ,  no c re e m o s  que una 
ta s a  co y u n tu ra l que c a u sa  d is to r s io n e s  en la  c o n c u r r e n c ia  en  re la c iô n  
a  la  s i tu a c iô n  de p a r t id a , p rovoque  una s itu a c iô n  m â s  in ju s ta  que la  - 
in ic ia l , a  lo sum o p o te n c ia râ  m âs  e s ta s  co n d ic io n es  de ig u a ld ad  d e s ­
de e l m om en to  en que, fa v o re c ie n d o  a  a q u é lla s  pequefias y  m e d ia n a s  
(que p o r lo  g e n e ra l son  la s  ex c lu id a s  del cam po  de a p lic a c iô n  de la  t a ­
sa ) , la s  c o lo c a râ  en  un m a y o r  p iano  de ig u a ld ad  con  re la c iô n  a l r e s - -  
to . A s i p ues, s i  b ien  e s  c ie r to  que p ro d u ce  una d is to r s iô n  en  la  co n ­
c u r r e n c ia  e x is te n te  en e l  m e rc a d o , no e s  m en o s  c ie r to  que d ad as  la s  
con d ic io n es de p a r t id a , la  ta s a  tie n e  un e fec to  p o s itiv e  en to rn o  a l - -  
p r in c ip io  de equ idad .
I. 1. 2. - L as  p o s ib il id a d e s  de f ra u d e .
M ay o re s  r ie s g o s  de in equ idad  so n  lo s  que se  d e r iv a n  de la s  
p o s ib il id a d e s  de ev as io n  p o r p a r te  de  a lg u n as  e m p re s a s .
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E n la  m ed id a  en que a lg u n as  e n tid ad es  puedan  v a le r s e  de  de 
te rm in a d o s  m e c a n ism o a  p a ra  e s c a p a r  de su s  o b lig ac io n es  o p a r a  e lu -  
d i r  una conducta  p re c e d e n ts  m ie n tr a s  que o t r a s  se  v en  im p o s ib i l i ta - - 
d a s  de e llo , e x is te  un t r a to  d é s ig n a i que 11 eva  a p a re ja d a  una s itu a c iô n  
in ju s ta  y  p o r  tan to , en  c o n tra  d e l p r in c ip le  de equ idad .
R é s u lta  d if ic il  c u a n ti f ic a r ,  y  de hecho  lo  ha  sido  p a ra  e l c a -  
8 0  f r a n c é s ,  el n u m é ro  de e m p r e s a s  que d e fra u d a n  a  la  A d m in is t r a - -  
c iôn  evad iendo  e l pago  de su s  o b lig ac io n es  -lara  con e lla  en lo  que  a  
la  t a s a  c o y u n tu ra l se  r e f ie r e .  In s is t im o s  e r  que lo s  e s tu d io s  de so n - 
deo  h a n  sid o  nu lo s y  p o r o tro  lad o  e l e s c a s o  p e rfo d o  de v ig en c ia  que 
h a  ten id o  e s ta  f ig u ra  en  e l vec in o  p a fs  han  sid o  in s u f ic ie n te s  p a ra  
r e a l i z a r  in v e s tig a c io n e s  a l  re s p e c to .
No o b s ta n te , y  d e sd e  una p e r s p e c tiv e  te ô r ic a ,  lo s  e fe c to s  - 
n e g a tiv o s  en  to rn o  a  la  equ idad  o ju s t ic ia  r e s u l ta n  p a te n te s  d esd e  el 
in s ta n te  que e x is te  la  p o s lb ilid a d  de e v a d ir  la  ex acc iô n  p o r p a r te  de 
a q u é lla s  e m p re s a s  que p o r  su  tam afio  y p o r su  e s t r u c tu r a  pueden  d is -  
t r ib u i r  su s  in c re m e n to s  de m a rg e n  e n tre  la s  d is t in ta s  f i l ia le s  que e s -  
cap an  a l  âm b ito  de a p lic a c iô n  de la  ex acc iô n . C on f re c u e n c ia , o c u r r e  
que e s te  tipo  de e m p r e s a s  co in c id e  con la s  m u ltin a c io n a le s  que e v a -  
s io n an  o pueden  d e f ra u d a r  e l pago de la  ta s a  re p a r tie n d o  lo s  a u m e n ­
to  s de m a rg e n  e n tr e  lo s  co m p o n en tes  de la  e m p re s a  m a t r iz .
De la  m is m a  fo rm a , e x is te  e l su p u es to  h ip o té tic o  en  e l que 
se  ag ru p e n  d e te rm in a d a s  e m p re s a s  con  a lto s  c re c im ie n to s  de m a r - -  
gen y p o r  lo  tan to  con e le v a d a s  o b lig a c io n e s  en  lo  que a la  ex a c c iô n  
se  r e f ie r e ,  y e m p re s a s  con n u lo s o e s c a s o s  au m en to s  de m a rg e n , - 
con lo  que se  lo g ra  d ilu ir  ta ie s  in c re m e n to s  y p o r  aR ad idu ra  la  o b li­
gaciôn  c o rre sp o n d ie n te .
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E s to s  su p u e s to s  son  lo s  m â s  im p o r ta n te s  en  lo s  que puede 
p ro d u c i r s e  e l p ro b le m a  d e l f ra u d e  y  p o r  lo  ta n to , una ta s a  coyun tu ­
r a l  r e s u l t a r i a  n eg a tiv a  p a ra  la  c o n se c u c iâ n  d e l p r in c ip io  de equ idad . 
S in  e m b a rg o , un a c e rc a m ie n to  m â s  p ra g m â tic o  a l te m a  que nos o cu - 
p a  no s p e rm its  s e r  m en o s  p e s im is ta s  y  en todo  c a so  m â s  r e a l i s t a s  - 
r e s p e c to  a l e fec to  m en c io n ad o , H em os de p r e c i s a r  que lo s  dos s u - -  
p u e s to s  a n te r io r e s  se  p ro d u c ir ia n  en  e l c a so  en  que la  e x acc iô n  fu e ­
s e  re a lm e n te  una d u ra  c a rg a  que  s o p o r ta r ia n  la s  e m p r e s a s  y  que - -  
t r a t a r i a n  de e v a d ir  en la  m ed id a  en que r e p r e s e n ta s e  un o b s tâ c u lo  - 
c o n s id e ra b le  p a r a  su  d e se n v o lv im ie n to . P e r o  s i  te n e m o s  en cu en ta  
que la  ex acc iô n  c o y u n tu ra l r e p r é s e n ta  una f ig u ra  que se  ex ige  segûn  
un b a re m o  p ro g re s iv o , que tien e  un c a r â c t e r  te m p o ra l ,  en p a r te  - -  
re e m b o lsa b le  y de tip o s  m o d e ra d o s , no p a re c e  que e x is ta n  ra z o n e s  
p a r a  p e n s a r  que la s  g ra n d e s  e m p r e s a s  vayan  a  i n c u r r i r  en la s  c o m - 
p le jid a d e s  y c o m p lic a c io n e s  c o n ta b le s  y a d m in is tr a t iv a s  que la  e v a - 
s iô n  de la  ta s a  supone p a ra  év ita  r e l pequefio p eso  que su  pago im - -  
p lic a  (6). A s i p u e s , la s  d is p o s ic io n e s  que c o n tie n s  la  p ro p ia  le g is la  
c iô n  f r a n c e s a  r e f e r e n te s  a so c ie d a d e s  f i l i a le s ,  c a so s  de c e s iô n  p a r ­
c ia l  de la  e m p re s a , fu s iô n , e tc . , tien d en  a d is m in u ir  lo s  r ie s g o s  de 
f r a u d e  o de ev as io n  y p o r  lo  ta n to , a a te n u a r  lo s  e fec to s  n e g a tiv o s  - -  
que  una ta s a  c o y u n tu ra l puede o c a s io n a r  en  to rn o  a  la  equ idad  (7).
I . 1. 3. -  E l p e rio d o  d e  r e f e r e n c ia .
P o r  u ltim o , la  c o n s id e ra c iô n  de l lla m a d o  p e rio d o  de r e f e - -  
re n c ia  puede c o n s t i tu ir  o tr a  fu en te  im p o r ta n te  de d is c r im in a c io n e s  - 
de  unos e s ta b le c im ie n to s  a o t r o s ,  y s o b re  todo , un punto en  e l que - 
se  puede p e n a liz a r  la  buena g e s tiô n  r e a l iz a d a  p o r  a lg u n as  e m p re s a s  
con  re la c iô n  a  la  m a la  g e s tiô n  de o t r a s .
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E n  e fec to , en  tan to  la  b a se  s o b re  la  que r e c a e  la  t a s a  coyun 
tu r a l  e s té  c o n s titu fd a  p o r  la  d lfe re n c ia  e x is te n te  e n tr e  e l  m a rg e n  o ^  
ten id o  en e l p e rfo d o  a c tu a l y  e l m a rg e n  d e l p e rfo d o  a n te r io r  o p e r f o ­
do de  re f e re n c ia ,  la  cu an tfa  a in g r e s a r  s e r a  tan to  m a y o r  c o n fo rm e  -  
m a y o r  s e a  e s ta  d lfe re n c ia . S in em b a rg o , lo s  su p u e s to s  de p a r t id a  
p u ed en  s e r  ra d ic a lm e n te  d is tin to s  seg û n  e l  c o m p o rta m ie n to  de  cad a  
una en  lo  que r e s p e c ta  a  unos m is m o s  in c re m e n to s  de m a rg e n . P u e ­
de o c u r r i r  que e l m a rg e n  d e l p e rfo d o  d e  re f e r e n c ia  s e a  pequefio  deW  
do a  una m a la  g e s tiô n  e m p r e s a r ia l ,  una m a la  a c tu a c iô n  c o y u n tu ra l o 
c u a lq u ie r  o t r a  c a u sa  que baya co nd ic ionado  e s ta  d éb il s i tu a c iô n  e m ­
p r e s a r i a l  y  sin  em b a rg o , en  e l e je r c ic io  s ig u ien te  la  s itu a c iô n  baya  
cam b iad o  ra d ic a lm e n te  de m a n e ra  que deb ido  a l e fe c to  de una buena 
g e s tiô n  e l m a rg e n  del p e rfo d o  ha c re c id o  su s ta n c ia lm e n te . E n e s ta s  
c ir c u n s ta n c ia s ,  e l in c re m e n to  hab ido  e n tre  am bos p e rfo d o s  es c o n s i 
d e ra b le  y  ta m b ié n  lo  s e r a  la  ta s a  c o y u n tu ra l, con lo  que p a re c e  d a r  
la  im p re s iô n  de  e s t a r  o b s ta c u liz â n d o se  e l p a so  de una m a la  g e s tiô n  
a una bu en a  g e s tio n  e m p r e s a r ia l ,  e s  d e c i r ,  de o to rg a r  una p r im a  a 
la  m a la  g e s tiô n  de la s  e m p r e s a s  p o r  cu an to , s i  h u b ie ra n  l im ita d o  - 
e s te  s a l to  en e l m a rg e n , de un afio a  o tro , la  o b lig ac iô n  en que h u - -  
b ie s e  in c u r r id o  se  r f a  s u s ta n c ia lm e n te  m e n o r .
E s ta  m ism a  s itu a c iô n  puede d a r s e  en  e l su p u es to  en  que e l 
m a rg e n  de  r e f e re n c ia  s e a  pequefio d eb id o  a l c o m p o rta m ie n to  d e s e a - -  
b le  d e s a r ro l la d o  p o r a q u é lla s  e m p re s a s  que a d h ir ié n d o se  a  una p o lf ­
tic a  de  c o n tro l de p r e c io s  l im ita n  su s  m â rg e n e s  d u ra n te  e l p e rfo d o  - 
de v ig e n c ia . E n  e s te  c a so , c u a lq u ie r  aum en to  p o s te r io r  supone in c r e  
m en to s  c o n s id e ra b le s  de v a lo r  afiadldo p o r le que s e r fa n  ig u a lm e n te  
m a l re c o m p e n sa d o s  p o r  su  co m p o rta m ie n to  cfv ico  a l  b lo q u e a r  su s  -  
m â rg e n e s  de re f e re n c ia .  E s  d e c ir ,  la  e le c c iô n  d e l p e rfo d o  de r e f e -
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r e n c ia  puede p la n te a r  p ro b le m a s  de d e s ig u a ld a d  de  t r a to  y de in eq u i-  
dad  ya  que la  c u a n tia  de la  o b lig ac io n  depende d e l m o n tan te  que aupo 
ne  la  m ism a , de fo rm a  que cu an to  m e n o r  s e a  aqué l con r e la c iâ n  a l - -  
p é r io d e  f in a l m a y o r  s e r a  e l im p o r te  a  p a g a r  en co ncep to  de ta s a  y - 
a in  em b a rg o , cuando  e l m a rg e n  de re f e r e n c ia  e s  pequeno  la  m a y o r  fa  
de la s  v e c e s  re s p o n d s  a m o tiv e s  que im p li can  un c o m p o rta m ie n to  - -  
m a  s c o r r e c te  que e l c a s e  de o t r a s  e n tid a d e s  que p r e f ie r e n  a u m e n ta r  
le  a  p e s a r  de no c o r  re s p o n d e r  se  con  la  a c tu a c iô n  d e se a d a .
E s te  p ro b le m a  a fe c ta  p r in c ip a lm e n te  a un c ie r to  g rupo  d e  - 
s e c to re a  ec o n o m ic o s , e sp e c ia lm e n te  le s  c o n c e rn ie n te s  a la  a g r ic u l-  
tu r a  en lo s  que la  e le c c ié n  d e l p e rfo d o  de r e f e re n c ia  se  c o n v ie r te  en 
una d é c is io n  im p o rta n te  deb ido  a la s  a l te ra c io n e s  que pueden  p ro d u - 
c i r s e  en la s  p ro d u c c io n e s  de unos anos a o tro a . R é s u lta  év id en te  • •  
que s i se  e sc o g e  com o p e rfo d o  de r e f e r e n c ia  e l de un aüo  en el que 
la  p ro d u c c io n  ha  sid o  e s c a s a  y a l aSo s ig u ie n te  o c u r r e  lo  c o n tr a r io ,  
la  ta s a  c o y u n tu ra l que d e b e râ  p a g a rs e  p o r lo s  in c re m e n to s  de m a r ­
gen s e r a  c o n s id e ra b le , todo lo  c o n tr a r io  que su c e d e r fa  en e l supueji 
to c o n tr a r io  en e l que s e  h u b ie se  e leg id o  com o p e rfo d o  de r e f e r e n - -  
c ia  e l c o rre s p o n d ie n te  a  un buen  afio a g rfc o la  y e l s ig u ien te  fu e se  de 
sig n o  c o n tr a r io  (8).
E s te  m ism o  p ro b le m a  se  o r ig in a  p a ra  e l c a so  de e m p r e s a s  
c o m e r c ia le s  en la s  que e l v o lu m en  de v en ta s  que r e a l iz a n  puede v a ­
r i e r  de unas a o tr a s  s e n s ib le m e n te  s in que lo  h aga  el n u m é ro  de bo ­
r a s  de t r a b a jo  e fec tu ad o , e s  d e c i r ,  g e n e ra lm e n te  la  re n ta b il id a d  - -  
de la  e m p re s a  d ed icad a  a l  c o m e rc io  c r e c e  n o rm a lm e n te  cuando e l - 
m e rc a d o  se  d e s a r r o l l a  s in  que lo s  f a c to re s  de p ro d u c c iô n  u ti liz a d o s  
lo  se a n  p le n a m e n te . En e s ta s  co n d ic io n e s , lo s  in c re m e n to s  de m a r -
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gen no so n  re p re s e n ta t iv e #  d e  la  m a r c h a  de  la  e m p re s a  p o r lo  que - 
l a  e le c c lo n  d e l  p e rfo d o  de r e f e r e n c ia  puede a s im is m o  e s ta b le c e r  
d e s ig u a ld a d e s  d e  t r a to  de  unoa e s ta b le c im ie n to s  a  o t r o s  (9).
Ig u a lm e n te  c a b e  d e c i r  de l a s  pequefias y m e d ia n a s  e m p r e - -  
s a s  p o r  lo  q u e  re s p e c ta  a  l a s  in eq u id ad es  que p u ed en  d e r iv a r s e  d e  la  
e le c c io n  d e l p e rfo d o  d e  re f e re n c ia ,  con  la  sa lv e d a d  d e  que en  e s te  - 
c a s o  la s  d e s lg u a ld a d e s  no s u rg e n  de un t r a to  d ife re n te  de u n as co n  - 
r e s p e c te  a  o t r a s ,  s in o  m â s  b ie n  de l a s  d ife re n c ia  que  s u rg e n  con  
re s p e c to  a  l a s  g ra n d e s  e x p lo ta c io n e s  que ope ra n  en  co n d ic io n es  d is ­
t in ta s .
L a  C o n fe d e ra c iô n  G e n e ra l de P eq u efia s  y  M ed ian as E m p re ­
sa s  d e l v e c in o  p a fs , h a  r e s a l ta d o  con  e s p e c ia l  in te r é s  la  c o n f ig u ra - - 
c iô n  e s p e c ^ ic a  que tie n e n  e s ta s  en tid a d e s  y la s  n o ta b le s  in ju s t ic ia s  
que se d e r iv a r fa n  a l  e x ig i r le s  la  ta s a  segûn  e l m e c a n ism o  a n te r io r -  
m e n te  d e s c r i to  (10). Si b ien  e l  c re c im ie n to  y  d e s a r r o l lo  que e x p e r i -  
m e n ta n  l a s  g ra n d e s  f i r m a s  e s  con tinuo  y re g u la r ,  é s to  no e s  a s f  p a ­
r a  e l c a so  de la s  pequefias y  m e d ia n a s  e m p r e s a s  en  donde su  c r e c i ­
m ien to  se  h a c e  a  m a n e r a  d e  " d ie n te s  d e  s i e r r a " ,  de e s fu e rz o  en  e s -  
fu e rz o  y p o r  lo  tan to , s i  una  vez  que se  p a sa  de un punto  m fn im o  a  -  
un punto  m â x im o  de e s a  e s c a la ,  en  e l  que se  ha dado un c re c im ie n to  
c o n s id e ra b le  d e  m a rg e n , se  le  c o n fisc a  lo s  f ru to s  de  e s a  p r o g r e s iô n  
a  t r a v é s  de una ta s a  m a y o r , s e  e s t a r â n  m in an d o  la s  b a s e s  d e l d e s a ­
r r o l lo  de d ic h a s  e n tid a d e s , s ien d o  d is c r im in a d a s  con re la c iô n  a  aq u e  
l ia s  o t r a s  que ev o luc ionan  co n tin u a  y r e g u la rm e n te  y  en  c o n s e c u e n - -  
c ia  p e rm a n e c ie n d o  a je n a s  a  e s to s  in c o n v e n ie n te s . A d em âs, en e l c a ­
so de e m p r e s a s  de nueva c re a c iô n , e l p ro b le m a  se  a g ra v a  p o r  c u a n ­
to n e c e s i ta n  un c ie r to  n u m éro  de afios p a ra  que su  m a rg e n  a lc a n c e  -
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un r i tm o  n o rm a l de  c re c im ie n to , y s i  a n te s  d e  l l e g a r  a  e llo s  s e  le s  
p e n a liz e  todo  in c re m e n to , lo  m â s  p ro b a b le  e s  que no pue dan s o p o r -  
ta r  su  co n tin u id ad  p o r  m â s  tiem p o .
C om o p o d em o s c o m p ro b a r , l a s  in ju s t ic ia s  que la  ta s a  c o - -  
y u n tu ra l im p o n e  deb id o  a l m a rg e n  de  r e f e r e n c ia  so n  c o n s id e ra b le s ,  
h a s ta  el punto que puede d e c ir s e  que c o n s titu y e n  la  p r in c ip a l  fuen te  
que a te n ta  n e g a tiv a m e n te  c o n tr a  e l p r in c ip le  de eq u id ad . E s ta b le c e  
c la r a s  d if e re n c ia s  de t r a to  e n tre  la s  d is t in ta s  e m p r e s a s  de fo rm a  - 
que o b lig a  en  m a y o r  g rad o  p re c is a m e n te  a  la s  que m â s  ad ecu ad am en  
te  a c tu a n , o m â s  d is c r im in a d a s  se  e n c u e n tra n . L a  e le c c iô n  d e l p e - -  
r iodo  de re f e r e n c ia  se  c o n v ie r te  p u e s , en una c u e s tiô n  im p o rta n te  - 
ya que segun  s e a  uno u o tro  e l  p e rfo d o  e leg id o  a s f  v a r i a r â  la  o b lig a ­
c ion  c o r re s p o n d ie n te .
P re c is a m e n te  p a ra  a te n u a r  e s to s  in c o n v e n ie n te s , se  ha p r^  
v is to  en el o rd e n a m ie n to  f r a n c é s  la  p o s ib il id a d  de e le c c iô n  p o r  p a r ­
te  de lo s  p ro p io s  s u je to s  im p lic a d o s , d e  fo rm a  que son  la s  p ro p ia s  - 
e m p re s a s  l a s  que pueden  p e d ir  l ib re m e n te  la  su s titu c iô n , com o  ejejr 
c ic io  de r e f e r e n c ia ,  d e l p e rfo d o  a n te r io r  a l p re c e d e n te  y la  p o s ib il^  
dad ig u a lm e n te  de a u m e n ta r  d icho  m a rg e n  de  r e f e r e n c ia  en  la  cu an - 
tfa  a que a sc ie n d a n  la s  p é rd id a s  de e x p lo ta c iô n  h a b id a s  en d ich o  p e ­
rfodo  (11). In c lu so , la s  p ro p ia s  e m p r e s a s  p u ed en  p e d ir  a  la  A d m in i^  
t r a c iô n  la  d is p e n s a  to ta l  o p a r c la l  de la  ta s a  s ie m p re  y cuando ju s t i -  
fiquen  que e l  e x c e so  de m a rg e n  en  que han  in c u r r id o  r é s u l ta  d i r e c ta -  
m en te  en su  to ta lid a d  o en p a r te ,  de c ir c u n s ta n c ia s  p a r t ic u la r e s  de 
o rd en  econôm ico  o ju r fd ic o , p e ro  no d e r iv a d a s  de c a u s a s  in f la c io - - 
n is ta s  d eb id as  a su  g e s tio n  (12).
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E s ta s  m e d id a s  co n s titu y en  una g a ra n t is  c o n tra  lo s  r ie s g o s  
de  in ju s t ic ia  que s e  d e r iv a n  de la  a p lic a c iô n  d e l m a rg e n  de r e f e r e n ­
d a  s o b re  todo  en  lo  que  c o n c ie rn e  a  la  d ife re n c ia  de t r a to  que se  e^  
ta b le c e  en  unas e m p r e s a s  con  re la c iô n  a o t r a s ,  p e ro  s ia  que pueda 
d e c ir s e  que co n s titu y e n  una so lu c iô n  d e fin itiv a  que c o n tr a r e s te  t o t d  
m e n te  lo s  e fe c to s  n e g a tiv e s  (13).
I . 2. - R ie s g o s  de a r b i t r a r i e d a d  p o r  p a r te  d e  la  A d m in is tra c iô n .
Un segundo  pun to  d e l que p o d ria n  s u r g i r  c o n s id e ra b le s  a s - -  
p ec to s  n e g a tiv o s  en  o rd e n  a  la  equ idad , e ra n  lo s  c o rre s p o n d ie n te s  a  
la s  r e la c io n e s  e n tr e  A d m in is tra c iô n  y e m p re s a s  y que pueden  r e v e s -  
t i r  m u l tip le s  fo rm a s  to d a s  e lla s  p ro v in ie n te s  de la  p ro p ia  c o n f ig u ra -  
c iô n  de la  exacc iô n .
E n p r im e r  lu g a r , cabe  d e c ir  que 1% 1 y com o e s ta  e s ta b le c i -  
da  la  ta s a  co y u n tu ra l, la s  d is t in ta s  e n tid ad es  p ro d u c tiv e s  pueden  que 
d a r  so m e tid a s  a  t r a to s  d is c r im in a to r io s  que a fe c ta r fa n  d ir e c ta m e n te  
a la  ju s t ic ia  en ten d id a  e s ta  com o t r a to  p a r i ta r io .  Un p r im e r  a sp e c to  
que cab e  c o n s id e ra r  e s  e l re f e re n te  a  la  e x acc iô n  de la s  g an an c ia s  - 
de  p ro d u c tiv id ad .
T a l y com o queda e s tip u la d o  en  la  e s t ru c tu r a  de la  ta s a  c o ­
y u n tu ra l, e s  e l a r t ic u lo  9 .1 .b . de la  L o i n9 74 du 30 d é c e m b re  que - 
in s ti tu y ô  la  ta s a  c o y u n tu ra l en F ra n c ia ,  e l que nos p e rm ite  a p r e c ia r  
e l p r im e r  punto d e  c r i t i c a  que cabe r e s a l t a r  en e s te  a p a r ta d o . E n  la  
m e d id a  en que a q u e lla s  gan an c ias  de p ro d u c tiv id ad  que s u p e ra n  e l 
p o rc e n ta je  an u a lm e n te  fijad o  p g r  la  A d m in is tra c iô n  no so n  o b je to  de 
c o r r e c c iô n  en  el m a rg e n  de re f e re n c ia  s ino  que que dan so m e tid a s  -
467.
a l pa go de la  ta s a ,  e s ta m o s  d is c r im tn a n d o  u n ila te ra lm e n te  a fa v o r  - 
de a q u é lla s  que p o r  su  m a la  g e s tio n  su s  au m en to s  en la  ta s a  de p r o ­
d u c tiv id ad  so n  pequeR os s in  a lc a n z a r  e l v a lo r  m ed io  e s tip u la d o  p o r  - 
la s  a u to r id a d e s  (14). E n e s te  sen tid o  se  han  m a n ife s ta d o  d is t in ta s  - -  
o rg a n iz a c io n e s  e m p r e s a r ia le s  f r a n c e s a s  (15) que han  m o s tra d o  su s  - 
m â s  e x p re s iv a s  r é s e r v a s  p o r e l p r in c ip io  segûn  e l c u a l la s  g an an c ia s  
de p ro d u c tiv id ad  s u p e r io r s  a a l  n iv e l e s ta b le c id o  quedan  o b lig ad as  a l  
pago de la  ta s a  s i  no se  t r a d u c e n  en una d ism in u c ié n  de lo s  p re c io s  
f in a le s .  ? H a s ta  que punto  puede e x ig ir s e  a lo s  tr a b a ja d o r e s  y  a  aqu^  
llo s  que han  ap o rtad o  el c a p ita l que re n u n c ie n  a la s  m e jo ra s  o b te n i-  
d as  p o r su s  e s f u e rz o s ? .  ? En que m ed id a  la s  g an an c ias  de p ro d u c t i­
v idad  deben  r e v e r t i r  en lo s  c o n su m id o re s  a  t r a v é s  de p re c io s  m i s  - 
b a jo s  que en lo s  fa c to re s  de p ro d u cc iô n  a  t r a v é s  de un in c re m e n to  - 
de m a r g e n ? .  L as  r e s p u e s ta s  se  hacen  d if ic i le s  p o r cuan to  pueden  - 
s e r  d iv e r s e s  lo s  c r i t e r io s  que no s lle v e n  a  uno u o tro  tipo  de  s o lu - -  
c iôn . Sin e m b a rg o , d e sd e  e l punto  de v is ta  e m p r e s a r ia l ,  r é s u l ta  in ­
ju s te  y a r b i t r a r io  c o n f is c a r  a la  e m p re s a  lo s  c re c im ie n to s  r e a le s  - -  
deb idos a  su  p ro p io  e s fu e rz o  p ro d u c tiv o , y a  un m â s , d esd e  un punto 
de v is ta  eco n ô m ico , c o n tra p ro d u c e n te  en cuanto  in v ita  a la s  e m p r e ­
s a s  a no s u p e r a r  d e te rm in a d o s  lim ite s  de p ro d u c tiv id ad  y a l  m ism o  
tiem p o  se  e s ta  fav o rec ien d o  a la s  en tid ad es  m èn es  c o m p e tit iv a s . L os 
e fec to s  n eg a tiv o s  pueden  e x te n d e r  se  so b re  o tro s  a s p e c to s  de la  é c o ­
nom ie  com o pueden  s e r  el m e rc a d o  de t r a b a jo  o e l de c a p ita le s  c re â n  
d o se  d is to r s io n e s  y d is p a r id a d e s  que v en d rfan  a  e n r a r e c e r lo  ya que - 
tan to  la  m an o  de o b ra  com o e l c a p ita l no s e  d ir ig i r f a n  a  lo s  s e c to re s  
m â s  p ro d u c tiv o  s p o r no r e f le ja r  e l p re c io  la  p ro d u c tiv id a d  c o r r e s - -  
pond ien te .
P o r  o tro  lado, ta m b ié n  se  ha a rg u m en tad o  com o n o ta  del - -  
g rado  de a r b i t r a r ie d a d  con que la  A d m in is tra c iô n  t r a t a  a la s  e m p r^
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s a s ,  la  e x c e s iv a  re sp o n a a b il id a d  que dem anda  a  lo s  e m p r e s a r io s  a 
la  h o ra  de  e x ig ir le  e l  pago de  la  t a s a .  Con f re c u e n c ia  y p a ra  m u e  b as  
de e l la s ,  e l v a lo r  que a lc a n z a  su  m a rg e n  en  un p e rfo d o  d e te rm in a d o  
no e s  el re s u lta d o  de una p re v is io n  s ino  una c i f r a  que v ien s  d ada  p o r  
d iv e r s e s  c ir c u n s ta n c ia s .  S i b ien  es c ie r to  que en  a lguna m ed id a  d e ­
pende de la s  p ro y e c c io n e s  y  p re v is io n e s  de lo s  p ro p io s  e m p r e s a r io s ,  
e x is te n  su p u e s to s  que e sc a p a n  a su  c o n s id e ra c iô n  y que d e sem b o can  
en unos m a rg e n e s  f in a le s  m a y o rs  s o m e n o re s  que lo s  p re v is to s .  E n  
e s ta s  co n d ic io n es , p e n a liz a r  a  la  e m p re s a  p o r  lo s  ex ced en tes  in f la -  
c io n is ta s  h ab idos en un p e rfo d o  en b a se  a que e s  la  p ro p ia  e m p re s a  
(y p o r a flad idu ra , el p ro p io  e m p re sa r io )  e l d ir e c ta m e n te  re s p o n sa b le  
de ta ie s  au m e n to s , p a re c e  ex cesiv o  y en todo c a so  a r b i t r a r io ,  p u e s -  
to que com o se  ha  d icho , ex is ten  p a râ m e tr o s  que e sc a p a n  a la s  p o s i 
b ilid a d e s  de p re v is io n  y de lo s  que no cabe  re s p o n s a b il iz a r  a  la  en - 
tid ad . A sf p o r  e jem p lo , una e m p re s a  que d ec id e  d is m in u ir  su s  m â r -  
genes u n ita r io s  a l  ob je to  de  no r e b a s a r  lo s  l im i te s  su p e ra d o s  lo s  - -  
c u a le s  queda so m e tid a  a l  pago de la  ta s a ,  puede v e r s e  su je ta  a  p e s a r  
de su  a c tu a c iô n , s i  s e  p ro d u ce  una re a c c iô n  en lo s  c o n su m id o re s  en  
el sen tid o  de d e s v ia r  su  dem anda d e sd e  aq u e llo s  p ro d u c to s  o b ien es  
que tie n e n  un m a rg e n  u n ita r io  pequefio h a c ia  aq u e llo s  o tro s  que o s - -  
te n ta n  un m a rg e n  m a y o r . E l re s u lta d o  fin a l p a ra  la  e m p re s a  e s  un -  
c re c im ie n to  de su  m a rg e n  m ed io  de fo rm a  que, a  p e s a r  de h a b e r  - -  
adopt ado m e d id a s  d ir ig id a s  a  im p e d ir  ta ie s  c re c im ie n to s ,  s e  p ro d u ­
ce e s te  p o r  c a u sa s  a je n a s  a su  vo lun tad  y  queda so m e tid a  a l  pago de 
la  exacc iôn .
En c a s o s  com o é s to s ,  la  ta s a  c o y u n tu ra l no d e b e rfa  a p a r e -  
c e r  com o una san c iô n  que r e c a e  so b re  la s  e m p re s a s ,  p u esto  que no 
to d as  e lla s  son  p ro ta g o n is ta s  d ir e c ta s  del p ro c e s o  in f la c io n is ta  que -
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se  da  v ia  in c re m e n to  de  su s  m a rg e n e s , s in o  m â s  b ie n  com o un in s ­
tru m e n te  co y u n tu ra l que debe  a p l ic a r s e  con p re c a u c iô n  y con c a r â c -  
t e r  ev en tu a l s ien d o  c o n sc ie n te  de la s  a r b i t r a r ie d a d e s  e in ju s t ic ia s  - 
que pu ed e  o c a s io n a r  en la s  e m p r e s a s .
O tro  tan to  p o d r ia  d e c ir s e  en lo  que se  r e f ie r e  a la  co m p le - 
jid a d  a d m in is tr a t iv a  que im p lic a  la  g e s tio n  de la  ta s a .  S i b ien  es 
c ie r to  que en  m a te r i a  f i s c a l  c o n fo rm e  m â s  s im p le  se  e s t ru c tu r a  un 
im p u e s to  m â s  in ju s to  puede s e r  en  su  ap lic a c iô n , no lo e s  m en o s  el 
que un e x c e so  de co m p le jid ad  en su  con cep c iô n  c r é a  p ro b le m a s  b u ro -  
c r â t ic o s  que lle v a n  ig u a lm e n te  a n e jo s  p ro b le m a s  de equ idad . Sin du- 
da, e s te  e s  e l c a so  de la  ta s a  c o y u n tu ra l p o r cuan to  se  h a  co n fig u ra -  
do com o un in s tru m e n to  d if fc il de g e s tio n a r  y co m p le jo  en  su  a p lic a  
c iôn  (16).
II. E FE C T O S SOBRE OTRAS VARIABLES ECONOMICAS.
AI ig u a l que ha  venido o c u rr ie n d o  con el a p a r ta d o  a n te r io r ,  
no e x is te n  t r a b a jo s  e m p îr ic o s  que puedan  c o n tr a s ta r  la  v a lid e z  o no 
de la s  h ip ô te s is  que vam os a  u t i l i z a r  seg u id a m e n te , r a z ô n  p o r la  - -  
cu a l, lo s  a rg u m e n te s  que s e  b a ra ja n  no p a sa n  de s e r  m e r a s  v a lo r a -  
c io n es  c a r e n te s  de todo c o n tr a s te  con  la  re a l id a d . Un in ten to  de s i s -  
t e m a t iz a r  e s ta  ex p o s ic iô n  nos o b lig a  a  e s tu d ia r  d ich o s  e fe c to s  con 
re la c iô n  a la  re n ta b il id a d  de la s  e m p r e s a s ,  a l  m e rc a d o  de  tr a b a jo , a 
la  e f ic a c ia , a la  e s ta b il id a d  y a l em p leo .
19) P o r  lo  que a l p r im e r  punto se  r e f ie r e ,  la  a p lic a c iô n  de 
una ta s a  c o y u n tu ra l o b lig a  a la s  e m p r e s a s ,  y m â s  c o n c re ta m e n te  a  -
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aua d ir ig e â te s ,  a  h a c e r  un re p la n te anaien to  de  su  g e s tiô n  a l  o b je to  -  
d e  no i n c u r r i r  en  in c re m e n to s  de  c o s te s  y  p o r  a flad id u ra  en  a u m e n to s  
d e  su s  m a rg e n e s  p a r a  e v i ta r  v e r s e  so m e tid a s  a l pago  de la  e x acc iô n . 
C om o han  lle g a d o  a d e c i r  a lgunos a u to r e s  f r a n c e s e s  (17), se  t r a t a  de 
un in s tru m e n to  c a s i  p ed ag ô g ico  de  ed u cac iô n  e c o n ô m ic a . No e s  que - 
lo s  e m p r e s a r io s  n e c e s i te n  de  é l p a r a  s a n e a r  su  g e s tiô n  e m p r e s a r ia l ,  
p e ro  ai que le s  ha s e rv id o , seg û n  m u b s tr a  la  e x p e r ie n c ia  f r a n c e s a ,  
d e  in s tru m e n to  de re f le x iô n  y  de e s tfm u lo  a  p a r t i r  d e l m o m en to  e n  - 
que  h an  podido o b te n e r  r e s u l ta d o s  m â s  p o s i t iv e s .  E n  e s te  se n tid o , la  
t a s a  c o y u n tu ra l im p lic a  una e s t r a te  g ia  p a ra  que la s  e m p r e s a s  e m p re n  
d a n  una p o li t ic s  de  r e m u n e ra c iô n  de su s  f a c to re s  p ro d u c tiv e s  m â s  
a c o rd e  con  lo s  o b je tiv o s  e s ta b i l iz a d o re s  que p e r s ig e n  la s  a u to r id a - -  
d e s ,  a s i  com o una re v is iô n  de su s  b a sa s  de p ro d u c tiv id a d , p o li t ic a s  
in v e r s e r a s  y p la n e s  de c r e c im ie n to . E n  la  m ed id a  en  que c u a lq u ie ra  
de  e s ta s  v a r ia b le s  p u ed en  p ro v o c a r  in c re m e n to s  in d e se a d o s  d e l m a £  
gen que quedan  so m e tid o s  a la  e x acc iô n , la  re n ta b il id a d  de la  e m p r^  
s a  puede v e r s e  a m e n a z a d a  y en todo  c a so  d ism in u fd a , y s i  é s to  e s  — 
a s f , p a re c e  lôg ico  p e n s a r  que una t a s a  c o y u n tu ra l que so m e ta  a ex aç  
c iô n  la s  p lu sv a lfa s  in f la c io  n is ta s  de la  e m p re s a , la  o b lig a  a  r e c o n s i­
d é r e r  su  g e s tiô n  y c o m p o r ta m ie n to  a l  o b je to  de no d e se m b o c a r  en 
unos n iv e lez  de re n ta b il id a d  m e n o re s  que lo s  que o s te n ta b a  in i c ia l - -  
m e n te . B ajo  e s ta s  co n d ic io n e s , e s  év id en te  que lo s  e fe c to s  p ro d u c i-  
dos r e s u l ta n  fa v o ra b le s  en  e l  sen tid o  d e  que e l c am b io  de c o m p o r ta ­
m ie n to  a que se  ve m o tiv a d a  la  e m p re s a  red u n d a  en una m a y o r  r a - -  
c io n a lid a d  y e f ic a c ia  fa v o ra b le  a todo  e l  p ro c e s o  p ro d u c tiv o . A sf p u es , 
la  ta s a  co y u n tu ra l ha sid o  p re s e n ta d a  en  e s te  sen tid o  en  F ra n c ia ,  c o ­
m o  un in s tru m e n to  de  p ro g r e s o  p a ra  l a  re n ta b il id a d  de  la  p ro d u cc iô n . 
la s  p re v is io n e s  f in a n c ie r a s  y la  s e le c c iô n  de in v e r s io n e s  (18).
29) E n segundo lu g a r ,  v am o s a e s tu d ia r  lo s  e fe c to s  que se  - 
p ro d u c e n  so b re  el m e rc a d o  de t r a b a jo . L a s  o p in io n es se  han  d e b a ti-
471.
do en  to r  no a  dos p o s tu ra s  e x tr e m a s  que v ien en  a  s e r  i r r é c o n c i l i a ­
b le s  en  tan to  a r r a n c a n  de su p u e s to s  d is t in to s .  Una p a r te  ha  ven ido  
so s ten ien d o  e l c a r a c t e r  p o s itiv e  de la  ta s a  p o r  cuan to  c o n s titu y e  un 
in s tru m e n to  de n o rm a liz a c io n  de la  co m p e te n c ia  de la s  e m p r e s a s  en 
e l m e rc a d o  de t r a b a jo .  L a  a s e v e r a c io n  se  apoya en  e l  su p u es to  d e  - 
que, la  ex a c c iô n  p e n a liz a  lo s  in c re m e n to s  s a la r ia le s  en  que in c u r r e n  
a lguna  s en tid ad es  a l o b je to  de c a p ta r  la  m an o  de o b ra  d isp o n ib le .
S i com o p a re c e  p ro b a b le , a q u e lla s  e m p r e s a s  que m â s  p o s i -  
b ilid a d e s  tie n e n  de t r a s l a d a r  a lo s  p re c io s  c u a lq u ie r  in c re m e n to  d e l 
c o s te  son  la s  que su e le n  re m u n e ra n  el fa c to r  t r a b a jo  p o r e n c im a  de 
su s  n iv e le s  de p ro d u c tiv id a d , r é s u l ta  c o r r e c ta  la  a f irm a c iô n  de que 
la  e x acc iô n  se  e r ig e  en  un in s tru m e n to  que s a l va  g u a rd a  la  c o m p e ti-  
tiv id ad  d e l m e rc a d o  de t r a b a jo  en  cu an to  p e n a liz a  e s to s  c o m p o r ta - - 
m ie n to s . D esde  e s ta  p e rs p e c tiv a , la s  e m p re s a s  v fc tim a s  (que son  
p re c is a m e n te  la s  que no se  e n c u e n tra n  en  co n d ic io n es de c a p ta r  m a ­
no de o b ra  pagando  s a la r ie s  m a y o re s ) , e n c u e n tra n  en  la  ta s a  coyun ­
tu r a l  una e sp e c ie  de g a ra n t ia  c o n tra  lo s  e x c e so s  de una co m p e ten c ia  
s a l  va je  y d e s le a l  en la  que la  d em an d a  de a lg u n a  s e m p re s a s  no r e s ­
ponds a  la s  c a r a c t e r f s t i c a s  de un m e rc a d o  c o m p e tit iv e . A sf p u e s , y 
segûn  a f irm a n  a lg u n o s g ru p o s y a u to r e s  f r a n c e s e s ,  lo s  e fec to s  que - 
so b re  e l m e rc a d o  de t r a b a jo  se  d e r iv a n  t r a s  la  a p lic a c iô n  de un in s ­
tru m e n to  de e s te  tipo , son s in  duda p o s i t iv e s , m ax im e  s i la  e c o n o --  
m fa  se  e n c u e n tra  p rô x im a  a una s i tu a c iô n  de p leno  em p leo  en  la  que 
s e  r e q u ie r s  una m a y o r  ç la r if ic a c iô n  d e l m e rc a d o  (19). In c lu so , en  - 
co n d ic io n es d is t in ta s ,  lo s  e fec to s  son  fa v o ra b le s  en tan to  puede a s e -  
g u ra r s e  la  co m p e titiv id a d  en  la  c a p ta c iô n  de c ie r ta s  c a te g o r fa s  de - -  
t r a b a jo s  c u a lif ic a d o s  que de o tro  m odo no h a b rfa  lu g a r .
472.
Sin  em b a rg o , a  e s ta  p o s tu ra  h a  venido opon iendose  la  de 
a q u e llo s  que s o s tie n e n  que to d a  in te r f e f e n c ia  en la  l ib r e  d e c is io n  de 
la  e m p r e s a  p a r a  e m p le a r  m an o  de o b ra  o c u a lq u ie r  o tro  m ed io  de 
p ro d u cc iô n , supone una in d e s e a b le  in je re n c ia  en e l  l ib r e  juego d e l 
m e rc a d o . E l ra z o n a m ie n to  se  apoya en  e l su p u es to  de que, s i  s e  h a - 
d ec id id o  pagai" m a y o re s  s a l a r ie s  e s ,  o  b ien , p o rq u e  se  ha in c re m e n -  
tado  e l  n iv e l de p ro d u c c iô n  y  e x is te  una d em an d a  cap az  de a b s o r b e r  -  
d icho  au m en to , o b ien  p o rq u e  se  han  tr a s la d a d o  a lo s  p re c io s  e ig u a l­
m e n te  l a  dem an d a  e s ta  d is p u e s ta  a  c a p ta r  la  m ism a  o fe r ta  aunque  s e a  
a  p re c io s  m a y o re s .  T an to  en  uno com o en o tro  c a so , e s  e l l ib r e  ju e ­
go d e l m e rc a d o  el que e s ta  d ec id ien d o  que la s  re m u n e ra c io n e s  s a l a - -  
r i a le s  c re z c a n  y p o r lo  tan to , c u a lq u ie r  m e c a n ism o  que im p id a  e s te  
p ro c e s o  r e p r e s e n ts  un o b s tâcu lo  p a ra  e l func io n am ien to  d e l m e rc a d o . 
D esd e  e s ta  p e r s p e c t iv a , la  ta s a  c o y u n tu ra l s ig n if ie s  un g rav e  o b s ta -  
cu lo  p a r a  e l m e rc a d o  de tr a b a jo  con lo s  co n s ig u ie n te s  e fec to s  n e g a ti-
Sin em b a rg o , no p a re c e  que e s ta  segunda p o s ic iô n  con tenga 
m ucho  fundam en to  s i  ad m itim o s  que , toda  re m u n e ra c iô n  de c u a lq u ie r  
fa c to r  p ro d u c tiv o  p o r  en c im a  de su  p ro d u c tiv id a d  m a rg in a l ,  (com o es  
e l c a so  que ad m ite n  lo s  que so s tie n e n  e s ta  p o s tu ra ) im p lic a  una p o s i­
c iôn  p r iv ile g ia d a  en e l  m e rc a d o  que se  a le ja  de lo s  su p u es to s  de l ib r e  
co m p e te n c ia  ya que en  c a so  c o n tr a r io , e s ta  su b id a  sô lo  p o d rfa  r e a l i -  
z a r s e  a t r a v é s  de una d ism in u c iô n  de la s  re m u n e ra c io n e s  de lo s  d e ­
m i s  f a c to re s  p ro d u c tiv o s  p o r debajo  de  su  ro d u c tiv id ad  m a rg in a l 
con la  c o n s i gui en te  d e sv ia c iô n  de r e c u r s o s .  E s  d e c ir ,  s i  la s  r e t r ib u -  
c io n e s  d e l f a c to r  tr a b a jo  s o b re p a sa n  su  p ro d u c tiv id ad  m a rg in a l y pre^ 
ten d em o s que e l b é n é fic ie  e m p r e s a r ia l  p e rm a n e z c a  e s ta b le , e l t e r c e r
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f a c to r  p ro d u c tiv o , com o puede e e r  e l  c a p ita l te n d ra  que s e r  re m u n e -  
rad o  p o r  deba jo  de s u  p ro d u c tiv id a d  s i no q u e re m o s  que la  e m p re s a  
v ea  d is m in u ir  su s  b e n e fic io s .
E n e s ta s  co n d ic io n e s , la  m an o  de o b ra  a c u d ir a  a la  e m p r e ­
sa  en  c u e s tiô n  y e l  fa c to r  c a p ita l se  d e s v ia ra  h a c ia  o tro s  s e c to re s ,  - 
e l re s u lta d o  es. una d is to r s io n  tan to  de l m e rc a d o  de t r a b a jo  com o e l 
de c a p ita l con  lo s  c o n s ig u ie n te s  e fe c to s  n e g a tiv o s  s o b re  e l s is te m a  - 
econôm ico  en su  to ta lid a d .
39) Un t e r c e r  a sp e c to  que cab e  c o n s id e ra r  e s  e l  r e f e r e n te  a 
lo s  p o s ib le s  e fec to s  que pueden  d e r iv a r s e  s o b re  la  o fe r ta  de b ien es  - 
y m â s  c o n c re ta m e n te  so b re  la  r e a l iz a c iô n  de d e te rm in a d o s  s e r v ic io s .  
E n  la  m ed id a  en que c ie r ta s  a c tiv id a d e s  sean  e x c lu id a s  en  e l c â lc u lo  
d e l m a rg e n , e x is t i r â  una te n d e n c ia  p o r p a r te  de la s  e m p r e s a s  a su  
r e a l iz a c iô n  en d e tr im e n to  de o t r a s .  E n re a l id a d  no se  t r a ta  de a c t iv i ­
dades s e c to r ia le s ,  sino  de pequefias re a l iz a c io n e s  que su rg e n  en su  
seno y que se  c o n ta b iliz a n  en  la s  c u e n ta s  de e x p lo ta c iô n  o de  p é rd id a s  
y g an an c ias , ta ie s  com o tr a b a jo s  de s u m in is tro  a l e x te r io r ,  t r a n s p o r  
te s  y d e sp la z a m ie n to s , e tc . (20). C om o a lg u ien  ha com en tado  al r e s ­
pec to , nos e n c o n tra m o s  ig u a lm en te  a n te  un nuevo  ca so  de ev as iô n  o 
fra u d e  en  la  m e d id a  en que se  q u ie re  e s c a p a r  a l  pago  de la  ta s a  d e s -  
v iân d o se  la s  e m p r e s a s  h a c ia  c ie r ta s  a c tiv id a d e s  (21).
49) A s im ism o , la  ex acc iô n  co y u n tu ra l ha sido  a m enudo c r i -  
tic a d a  en ra z ô n  a lo s  e fe c to s  n eg a tiv o s  que e je r c e  en o rd e n  a la  e fic a  
c ia . En e s te  se n tid o , se  han  venido m a n ife s ta n d o  en  e l vecino  p a is  
d is t in ta s  o rg a n iz a c io n e s  e m p re s a  r ia le  s y  p ro fe s io n a le s  a l a f i r m a r  
que, e l nuevo in s tru m e n to  a n ti in f la c io n is ta , no sô lo  es re p ro b a b le  - -
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d esd e  e l pun to  de v is ta  de la  equ idad , s in o  a s im is m o  en  lo  que r e s - -  
p e c ta  a  la  e f ic a c ia  p u esto  que la s  d is t in ta s  u n id ad es p ro d u c tiv a s  no - 
se  v en  m o tiv a d a  s a  in c r e m e n ta r  su s  r e s p e c t iv a s  p ro d u c tiv id ad es  (22). 
Un fre n o  com o e s te  a  la  in ic la t iv a  y a l e s fu e rz o  de la s  e m p re s a s  a te n  
ta  a  la  co m p e titiv id ad  de l a  p ro d u cc iô n  n ac io n a l, s o b re  todo, con  v i^  
ta  a  lo s  m e rc a d o s  in te rn a c io n a le s ,  y  e sp e c ia lm e n te  a l  p ro g re s o  e c o ­
n ô m ico  d e l p a fs  en c u e s tiô n . E fe c tiv a m e n te , ta l  p a r e c e  s e r  una d e  - -  
la s  c r f t ic a s  m â s  c o n s is te n te s  y  ra z o n a b le s  que s e  h an  d ir ig id o  en  con 
t r a  de la  ta s a  c o y u n tu ra l p o r cuan to , c u a lq u ie r  m ed id a  que p en a lic e  
lo s  in c re m e n to s  de  p ro d u c tiv id a d  de la s  e m p re s a s  p a re c e  a ta c a r  la  -  
b a se  m is m a  en  que se  apoya e l fun c io n am ien to  de lo s  s i s te m a s  econô 
m ic o s  o c c id e n ta le s  d esd e  e l punto  de v is ta  d e l c re c im ie n to  y la  ra c io  
n a lid ad . No es  que la  ex acc iô n , (com o se ha venido exponiendo  en  c a -  
p ftu lo s  a n te r io r e s ) ,  re c a ig a  so b re  to d a  ganancia  de  p ro d u c tiv id ad , 
p u es to  que so lam en te  a q u e llo s  n iv e le s  que s o b re p a se n  un v a lo r  m ed io  
n ac io n a l e s ta b le c id o  p o r  l a s  a u to r id a d e s  son  lo s  que no son  o b je to  de 
c o r r e c c iô n  en  e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia  y  en  co n se c u e n c ia  so n  so m e ­
tid o s  a  ex acc iô n . P e r o  a p e s a r  de e llo , la  m ed id a  r é s u l ta  a  un m â s  - 
im p ro c e d e n te  ya que re c a e  so b re  a q u e lla s  g an an c ias  de p ro d u c tiv id ad  
que so n  s u p e r io r s  s a l  v a lo r  m ed io  fijad o  m ie n tr a s  que a q u e lla s  o t r a s  
e m p re s a s  que p o r su  m a la  g e s tiô n  no lo g ra n  a lc a n z a r  d icho n iv e l se - 
ven  ex en ta s  de pago p o r  lo  que re s p e c ta  a d icho concepto ., E l r é s u l ta  
do no e s  o tro  que e l de in c e n tiv a r  a  la s  e m p re s a s  a  d is m in u ir  su s  - -  
r i tm o s  de p ro d u c tiv id a d  a n iv e le s  que co in c id an  con e l f ijad o  p o r  la s  
a u to r id a d e s  ya que so lo  e s te  e s  e l que puede s e r  o b je to  de c o r r e c c iô n  
en  e l m a rg e n  de  re f e r e n c ia  con  v is ta  a  d é te rm in a r  e l ex ced en te  in f la ­
c io n is ta  de la  p ro p ia  e m p re s a .
E l p ro b le m a  es re a lm e n te  g rav e  ya que m in a r  la s  b a s e s  del 
d e s a r ro l lo  econôm ico  y de la  d in âm ica  d e l c re c im ie n to  supone a te n - -
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t a r  c o n tra  la  e a e n c ia  m is m a  d e l s is te m a  de m e rc a d o . P o r  o tro  lad o , 
en  la  m e d id a  en  que  e l  p ro p io  s i s te m a  d e je  de  s e r  e fic ien te , la  p ro p ia  
c o m p e titiv id a d  con re s p e c to  a l  e x te r io r  de lo s  p ro d u c to s  n a c io n a le s  
se  i r a  p e rd ie n d o  con lo s  c o n s ig u ie n te s  p ro b le m a s  que e llo  o r ig in a .
S o lam en te  cabe  a d u c ir  com o p a lia tiv o  de to d a s  e s ta s  c o n s i-  
d e ra c io n e s  n e g a tiv e s , e l hech o  de que lo s  e fe c to s  ad u c id o s no so n  - -  
ta n  g ra v e s  com o p a re c e  d e s p r e n d e r s e  de  lo  d icho  a n te r io r m e n te  s i  - 
te n e m o s  en  c u en ta  que la  ta s a  c o y u n tu ra l d ebe  c o n f ig u ra rs e  co m o  una 
ex acc iô n  te m p o ra l  y  p a rc ia lm e n te  re e m b o lsa b le  (23), com o de h ech o  
c o n s ta  en la s  d is p o s ic io n e s  d e l vec in o  p a is .
59) E x is te  o tro  punto  en  e l que la  c r f t ic a  y v a lo ra c iô n  de  la  
ta s a  ha a d q u ir id o  e s p e c ia l  in te r é s  p o r  la s  c o n se c u e n c ia s  que se  d e H  
van . Nos e s ta m o s  re f ir ie n d o  a  la  p o s ib ilid a d  de que la  tab a  co y u n tu ­
r a l  m â s  que s e r  un in s tru m e n to  de lu ch a  c o n tra  la  in f lac iô n  de c o s - -  
te s  se  c o n v ie r ta  en  una fuen te  m â s , de la s  m u ltip le s  que e x is te n , que 
a c e le r e  e l p ro c e s o  in f la c io n is ta .  E s ta  a c tu a c iô n  se  puede d a r  d e sd e  - 
e l m om en to  en que to d a  o b lig ac iô n  dq pago p o r  p a r te  de la  e m p r e s a  - 
se a  tr a s la d a d a  a lo s  p r e c io s  con lo  que , no sô lo  no se  e s tâ  h ac ie n d o  
nada p o r  d e te n e r  la  e s c a la d a  de  é s to s ,  sino  que s e  e s tâ  p o s ib il ita n d o  
una m a y o r a c e le r a c iô n  (24). E l p ro b le m a  re v is te  e s p e c ia l  in te r é s  
d e sd e  e l m o m en to  en  que, ta l p o s ib il id a d  im p lic a  e l abandono to ta l  -  
de la  ta s a  a l  h a b e r  d e s a p a re c id o  e l ob je tiv o  y la  fin a lid ad  con que ha 
su rg id o  e s ta  nueva m e d id a  de lu ch a  c o n tra  la  in f lac iô n . R e s u l ta r f a  - 
que , no sô lo  v iene  a s e r  in o p é ra n te  una a c tu a c iô n  de e s te  tipo  co n  
v is ta  a  r e s o lv e r  lo s  p ro b le m a s  a lc i s t a s  su rg id o  s h ace  pocos a tio s , - 
s ino  que v ien e  a a g ra v a r lo s  p o r  cuan to  la  t a s a  a c tu a  com o una ta l a  - 
que se  afiade a  lo s  c o s te s  y  re p e rc u te _ g n  lo s  p re c io s ,  con lo  que , en
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v ez  de d e te n e r  la  In f lac iô n  lo  ûn ico  que o r ig in a  e s  una m a y o r c e l e r l -  
d ad  en  lo s  m ism o a .
L a  c u e s tiô n  re v is te  m a y o r  g rav ed ad  s i  te n e m o s  en  cu en ta  - 
s u  c a r â c t e r  te m p o ra l y  dev o lu tiv o  que p o s ib i l i t a râ  a  lo s  e m p r e s a r io s ,  
no sô lo  h a b e r  re a liz a d o  la  t r a s la c iô n  sin o  r e c u p e r a r  en p a r te  su  im ­
p o r te  una vez  a lc a n z a d o s  c ie r to s  n iv e le s  de e s ta b il id a d  en  l a  e c o n o --  
m ia .
A sf p u e s , la  ta s a  c o y u n tu ra l puede p a ra d ô jic a m e n te  v o lv e r -  
s e  c o n tr a  s f  m is m a  y a g ra v a r  aun  m â s  lo s  p ro b le m a s  p a ra  cuya  r e s o  
lu c iô n  co b rô  v id a  d esd e  e l m o m en to  en que pueda d a r s e  una r e p e r c u -  
siô n  m â s  que p ro p o rc io n a l de la s  a lz a s  s a la r ia le s  o c u a lq u ie r  o tro  - -  
e lem en to  de su  m a rg e n , s o b re  e l  n iv e l de p r e c io s .
A sf, m ie n tr a s  que en una s i tu a c iô n  tr a d ic io n a l una e m p re s a  
que f in an c ia  la s  su b id a s  de la s  re m u n e ra c io n e s  de su s  f a c to re s  p r o - -  
d u c tiv o s  a  t r a v é s  de un a lz a  en  lo s  p r e c io s ,  se  l im i ta  a  r e p e r c u t i r  - -  
lo s  in c re m e n to s  de c o s te s  en  ig u a l cu an tfa , en e l c a so  de la  ta s a  c o ­
y u n tu ra l, lo  m ism o  que en  e l  de  c u a lq u ie r  im p u e s to  in d ire c to , lo s  — 
c re c im ie n to s  de m a rg e n  so n  tr a s la d a d o s  jun to  a  la s  c a n tid a d e s  p a g a -  
d as  en co ncep to  de e x acc iô n . De e s ta  fo rm a , c u a lq u ie r  e s ta b le c im ie n  
to  que h aya  in c re m e n ta d o  s u  m a rg e n  en  un 10%, pongam os p o r  c a so . 
una vez  ex ig id a  la  ta s a  c o y u n tu ra l, v e r â  côm o  su s  p re c io s  de  v e n ta  - 
han  e x p e rim e n ta d o  un in c re m e n to  d e l 10% m â s  una cuan tfa  a d ic io n a l 
r e p r e s e n ta t iv a  d e l im p o r te  en  concep to  de ta s a .  B ajo  e s ta s  c i r c u n s - -  
ta n c ia s ,  queda c la ro  que un in s tru m e n to  com o e l  que v en im o s e s t u - -  
d iando co n tr ib u y e  m â s  b ien  a a c e l e r a r  la  in f la c iô n  que a d e te n e r la .  -
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De in s tru m e n to  de d is u a s iô n  p a ra  la s  e m p r e s a s  se  c o n v ie r te  en  una 
e s p e c ie  de im p u e s to  in d ire c to  s u p le m e n ta r io  que s e  t r a s la d a  a lo s  - 
c o n su m id o re s .
L a  c r i t i c a  e s  c ie r ta m e n te  v a lid a  en  la  m ed id a  en  que no p a ­
re c e  que e x is ta  n ad a  que im p id a  a la  e m p re s a  d e s a r r o l l a r  un com po£ 
ta m ie n to  com o e l d e s c r i to ,  con lo  que la  ex acc iô n  c o y u n tu ra l p ie rd e  - 
todo su  fundam en to  y co m etid o  s ien d o  en e s te  caso  lo  m â s  a c o n s e ja - -  
b le  su  abandono to ta l .
D esde  un p lan te  am ie  nto e s t r ic ta m e n te  te ô r ic o , ta i e s  su p u e s -  , 
to s  no d e b e r ia n  d a r s e  ya que n i puede c o n s id e râ r s e le  com o un im p u e ^  i 
to , ni en todo c a s o , com o in d ire c to , y  p o r  lo  ta n to  s u s c e p tib le  de t r a £  
la c iô n . Sin em b a rg o , p a ra  nada  nos s i r v e  en su  a p lic a c iô n  r e a l  s i  de 
hecho  se  c o m p o rta  com o un tr ib u to  que ad em â s r e p e r c u te  en  lo s  p r e ­
c io s .
L a  c u e s tiô n  r e s id e  en  b u s c a r  d e n tro  de su  p ro p ia  e s t r u c tu r a  
y co n fo rm ac iô n  algunos a sp e c to s  que im p id an  re a lm e n te  a lo s  ag e n te s  
p ro d u c tiv o s  e fe c tu a r  d ich a  t r a s la c iô n .  E n  e s te  sen tid o , n ad a  puede d e ­
c i r s e  p u es to  que no e x is te  n inguna ra z ô n  que im p o s ib il i te  de h ech o  una 
a c tu a c iô n  de e s te  tip o , lo  unico  que puede a f i r m a r  se , seg û n  se d e s - -  
p re n d e  de la  e x p e r ie n c ia  f r a n c e s a ,  e s  que no se  ha  dado e s te  fe n é m e - 
no en una m ed id a  que haya sido p re o c u p a n te , e n tre  o tr a s  r a z o n e s ,  - -  
po rq u e  son  lo s  p ro p io s  a g e n te s  p ro d u c tiv o s  lo s  m â s  in te re s a d o s  en  
d e te n e r  la  e s c a la d a  in f la c io n is ta  que v ien en  p ad ec ien d o  la s  eco n o m fas  
o c c id e n ta le s  a ra f z  de la  c r i s i s  d e l p e trô le o .
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R e su m ie n d o  p u es , e l  hech o  de que e s te  tem id o  y  p o s ib le  
e fe c to  in f la c io n is ta  p ro d u c id o  p o r  la  ex acc iô n  no s e  h ay a  tra d u c id o  -  
en  una re a l id a d , ha obedec ido  m â s  a l  p ro p io  in te r é s  que t ie n e n  l a s  - 
e m p r e s a s  e n  que e l p ro c e s o  s e a  a ta jad o  que a  lo s  p o s ib le s  e fe c to s  - 
d e r iv a d o s  de  la  ex acc iô n .
H a sido  é s ta  la  ra z ô n  que en  m a y o r  g rad o  ha p ro v o cad o  la  
d e s a p a r ic iô n  de e s ta  f ig u ra  en  F ra n c ia  a  p a r t i r  de 1977,
69) A s im ism o , cabe h a c e r  r e f e re n c ia  a  o tro  a sp e c to  p ro d u ­
c ido  p o r  la  ex acc iô n  y que ig u a lm en te  que e l c a so  a n te r io r ,  a d q u ie re  
e s p e c ia l  r e le v a n c ia  a  p a r t i r  de  1974. Nos r e f e r im o s  a  la s  r e p e r c u — 
s io n e s  que se  o r ig in a n  en  to r  no a l  n iv e l de em p leo  y s a la r io s .  E n  r e a  
lid a d , lo s  su p u e s to s  en que se  b a sa n  e s ta s  a rg u m e n ta c io n e s  so n  d is ­
t in to s ,  lo  que co n d ic io n a  re s u l ta d o s  d iv e r s o s  seg û n  e l punto  de p a r t i  
d a .
S i a d m itim o s  que la s  e m p r e s a s  no pueden  e je r c e r  la  t r a s l a ­
c iô n  a  lo s  p re c io s  que h em o s  d e s c r i to  a n te r io rm e n te ,  se  v e râ n  p re c i  
sad o s  a  m o d e ra r  todo in c re m e n to  de su  m a rg e n , y p a r t ic u la rm e n te  - 
lo s  c o r re s p o n d ie n te s  a l fa c to r  tr a b a jo . B ajo  e s ta s  co n d ic io n es , el 
c o m p o rta m ie n to  de  la  ta s a  c o y u n tu ra l s e r f a  s e m e ja n te  a l  de una p o lf-  
t ic a  de  s a la r io s  con  to d as  la s  im p lic a c io n e s  ta n to  s o c iâ le s  com o e c o - 
n ô m icas  que e llo  su p o n d rfa . E n  e fec to , p o r  un lad o , com o han  a rg u ­
m en tad o  a lg u n as  c e n tr a le s  s in d ic a le s  en  F ra n c ia  (25), to d a  m e d id a  -  
que de a lg u n a  fo rm a  congele  la s  re tr ib u c io n e s  s a la r ia le s  supone una 
p é rd id a  de cap ac id ad  a d q u is itiv a  de la  p o b lac iôn  tr a b a ja d o ra  s i  lo s  - 
p re c io s  no s ig u en  e l m ism o  cam in o , p o r  lo  tan to , la  ta s a  c o y u n tu ra l 
puede in c id ir  n eg a tiv am en te  en  la  d is tr ib u c iô n  de la  re n ta  su p le m e n -
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ta r ia m e n te  a l e fec to  d e s c r i to  a n te r io rm e n te .  A s im ism o , y d e sd e  un 
punto  de v is ta  e co n ô m ico , toda  p o lf tic a  in te rv e n c io n is ta  que im p o n - 
ga c r i t e r io s  r e t r ib u t iv o s  con  in d ep en d e n c ia  de lo s  su b y acen te s  en  e l 
m e rc a d o , co n d ic io n an  una  d is to r s io n  e c o n ô m ica  y p o r lo ta n to , una 
d e s a c e le ra c io n  d e l p ro c e s o  de d e s a r ro l lo  in d u s tr ia l .
De c u a lq u ie r  fo r m a , p a re c e  que h em o s ido d e m a s ia d o  le jo s  
en  n u e s t r a  a p re c ia c io n  a c e r c a  de  lo s  e fe c to s  p ro d u c id o s  p o r  la  ta s a  
c o y u n tu ra l, p o r cuan to , s i b ien  e s  p o s ib le  que a l im p e d ir  au m en to s  
en  la s  r e t r ib u c io n e s  s a l a r ia le s  se  e s tâ  afectando d ire c ta m e n te  a l - -  
b ie n e s ta r  de buena p a r te  de la  p o b lac iô n  tr a b a ja d o r a  y a s im is m o  se  
e s tâ  p ro v o can d o  una d is to r s iô n  en  e l m e rc a d o , no e s  m en o s  c ie r to  
que la  ta s a  co y u n tu ra l te n d e r â  m â s  b ie n  a  r e d u c ir  la s  d is p e rs io n e s  
que se  p ro d u c e n  en  la s  a lz a s  s a l a r ia le s  que a im p e d ir  todo au m en to .
E n e s te  se n tid o , s i  la  ex a c c iô n  p e n a liz a  todo s a q u e llo s  a u - -  
m en to s  s a l a r ia le s  que s u p e ra n  un d e te rm in a d o  n iv e l que se  c o n s id é ­
r a  n o rm a l, e l e fe c to  p ro d u c id o  s e r a  e l de una c ie r ta  ig u a la c iô n  de - 
lo s  m o v im ien to s  s a l a r ia le s  que en  m odo alguno  puede c o n s id e ra r  se 
de n a tu ra le z a  a n tis o c ia l .  A d em âs , no se  ha p ro b ad o  tam p o co  que la s  
m ed id a s  de re d u c c iô n  de m â rg e n e s  y de c o s te s  que pueden  p ro d u c ir  
la  a p lic a c iô n  de la  ta s a  se a n  p e rn ic io s a s  a l d e s a r r o l lo  in d u s tr ia l  y - 
a l  n iv e l de em p leo , po r cuan to  no e x is te  ra z ô n  a lg u n a  que ju s tif iq u e  
ta l  e fec to .
79) P o r  u lt im o , v am o s a  r e f e r i r n o s  a lo s  e fe c to s  p ro d u c i- -  
dos en o rd e n  a l  c re c im ie n to . Ha sido  en e s te  te r r e n o  donde han  s u r ­
gido m a y o re s  te m o re s  ya  que g e n e ra lm e n te  se  ha e sp ecu lad o  so b re  - 
s i  la  ta s a  co y u n tu ra l in c id e  en m a y o r  m ed ida  so b re  la  p o li tic a  coyun­
tu r a l  o so b re  la  p o lf tic a  de c re c im ie n to  a  la rg o  p lazo . E l p ro b le m a  -
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ae h a  p la n te  ado en lo s  s ig u ie n te  s te r m in e s :  s i  l a  e x a c c iô n  e s  una  m e  
d id a  te m p o ra l  que tie n e  su  a p lic a c iô n  en  c ir c u n s ta n c ia s  m e ra m e n te  
c o y u n tu ra le s , e x is te  la  p o s ib il id a d  de que u n a  a c c iô n  de e s te  tipo  
m e r m e  la s  p o s ib il id a d e s  de c re c im ie n to  a  la r g o  p la z o  a i se  s ig u e  - -  
ap lic an d o  e n  p e r io d o s  d is t in to s  a  lo s  que ju s t i f ic a r o n  su  a c tu a c iô n . -  
E s  d e c i r ,  s i  la  t a s a  t ie n e  p o r  m is iô n  h a c e r  f r e n te  a  la s  su b id a s  de  -  
p re c io s  a  t r a v é s  de un c o n tro l en  su s  in c r e r  len to s  de m a rg e n , no - -  
s ie m p re  queda ju s ti f ic a d a  e s ta  a c tu a c iô n  c c y o n tu ra l  s i  com o r é s u l ta  
fa c t ib le ,  la s  e m p r e s a s  re d u c e n  su s  r i tm o s  d e  p ro d u c c iô n  y p o r  afia- 
d id u ra  e l  c re c im ie n to  n ac io n a l.
A sf  p u e s , un in s tru m e n to  que puede e s t a r  ju s tif ic a d o  en  c i£  
c u n s ta n c ia s  m uy  p a r t ic u la r e s  de la  econom fa  com o e s  an te  una e s c a ­
la d a  a c e le ra d a  de lo s  p re c io s ,  puede re d u n d a r  d e s fa v o ra b le m e n te  en  
e l  p ro c e s o  p ro d u c tiv o  a i p ro lo n g e  su  a c tu a c iô n  d e m a s ia d o  tie m p o .
En apoyo de e s ta  p o s tu ra , s e  h a  d ich o  que e l d e s f a s e  (26) — 
que e x is te  e n tr e  e l in s ta n te  en  que se  p ro d u ce  e l in c re m e n to  de m a r ­
gen, (y  p o r  lo  ta n to , e l  c o m p o rta m ie n to  in f la c io n is ta  de la  e m p re sa )  
y  e l m o m en to  en que se  h ace  e fec tiv o  e l pago de la  m is m a , im p lic a  
un r e t r a s o  lo  b a s ta n te  im p o r ta n te  com o p a r a  que lo s  e fe c to s  p ro d u c i 
dos s e a n  su s ta n c ia lm e n te  d is t in to s  a  lo s  d e s e a d o s , pud iéndose  h a b e r  
a c a e c id o  in c lu so  un cam b io  en  la  s i tu a c iô n  c o y u n tu ra l que a c o n s e ja -  
la  no a p lic a c iô n  de  la  ta s a  (27).
S in  em b a rg o , no co n v ien s  s e r .  d e m a s ia d o  e s t r ic to s  en  n u e s -  
t r a s  a p re c ia c io n e s  y p e n s a r  que la s  s i tu a c io n e s  eco n ô m icas  son  û n i-  
c a s  en  e l sen tid o  de  que , un p ro c e s o  eco n ô m ico  de c re c im ie n to  va  — 
acom pafiado  de in f la c iô n  y un p ro c e s o  r e c e s iv o  de p a ro . E n re a l id a d .
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l a s  s i tu a c io n e s  son  m u y  c o m p le ja s  y no s e n c o n tra m o s  ho y  dfa con  el 
co n o c id o  p ro b le m a  de la  s ta g f la t io n  en la  que p a ro  e in f la c iô n  c o n s t^  
tu y e n  e l  p ro b le m a  b a s ic o  de d if fc il so lu c iô n .
M ie n tra s  que en  una econom fa  con  c re c im ie n to  e in f la c iô n  - 
c u a lq u ie r  m e d id a  d ir ig id a  a  a s e g u r a r  la  e s ta b il id a d  de  p r e c io s  in c id e  
d e s fa v o ra b le m e n te  en  e l  r i tm o  de c re c im ie n to  y  p o r  lo  tan to  en  e l n i ­
v e l de em p leo , e s to s  e fe c to s  s e  h acen  e sp e c ia lm e n te  g ra v e s  s i  la  s i ­
tu a c iô n  so b re  l a  que o p e ra m o s  e s  de in f la c iô n  y p a ro . E n  e s ta s  c o n ­
d ic io n e s , c u a lq u ie r  m e d id a  a n ti in f la c io n is ta  a te n u a râ  s e g u ra m e n te  - 
lo s  r i tm o s  d e l c re c im ie n to  de lo s  p re c io s  p e ro  s in  duda a lg u n a  a g r a -  
v a r â  en  g ran  m e d id a  el p ro b le m a  del p a ro .
L a g ra n  v e n ta ja  que o fre c e  la  ta s a  c o y u n tu ra l com o m e d io  - 
p a ra  h a c e r  f r e n te  a l p ro c e s o  in f la c io n is ta  es que su  a p lic a c iô n  e s  v a ­
lid a , no sô lo  en  lo s  c a s o s  de in f la c iô n  y  c re c im ie n to  sin o  ta m b ié n  en 
lo s  c a so s  de s ta g fla tio n  en lo s  que a p e s a r  de la  r e c e s iô n  y e l p a ro , - 
lo s  p re c io s  s o b re p a s a n  n iv e le s  que se  e s t im a n  e s c a n d a lo so s .
L a  ta s a  c o y u n tu ra l se  e r ig e  en  una m e d id a  de d e s a c e le ra c io n  
de lo s  p re c io s  en p a r t ic u la r ,  m â s  que en un in s tru m e n to  de a c c iô n  g£ 
n e r a l  que d e s a c e le r e  la  econom fa  en  su  con jun to .
E n e s te  se n tid o , se  e r ig e  m â s  com o una m e d id a  co y u n tu ra l 
p a ra  d e te n e r  la  in f la c iô n  que com o una m ed id a  e s t r u c tu r a l  que deba  
e s t a r  p r e s e n ts  e n tr e  lo s  in s tru m e n te s  de ac tu a c iô n  eco n ô m ica  p a ra  
h a c e r  f r e n te  a lo s  d e s e q u ilib r io s  in te rn e s  que en tra fia  e l c r e c im ie n ­
to eco n ô m ico  (28).
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P o r  o tro  la d o , lo s  te m o re s  a c e r c a  de lo s  e fe c to s  n e g a tiv o s  
que se  p ro d u c e n  en  to rn o  a l  c re c im ie n to  s e  fu n d am en tan  en  lo s  r i e s ­
gos que e x is te n  de que l a  e x a c c iô n  d ism in u y a  la s  p o s ib il id a d e s  de  - -  
au to f in a n c ia c iô n  de la s  e m p r e s a s  e in c lu so  de su  ca p a c id a d  de e n d e u - 
d am ien to  co n  lo s  c o n s ig u ie n te s  p e lig ro s  que e llo  e n tra f ia  de  c a r  a  a l  -  
fu tu ro  de la  e m p r e s a ,  p u e s to  que la s  p o s ib il id a d e s  de c a p ta c iô n  de - -  
p r é s ta m o s  y d e m â s  ay u d as  c r e d i t ic ia s  e s tâ n  en  funciôn  de  lo s  r e s u l ­
ta d o s  o b te n id o s . S in  e m b a rg o , no pu ed e  o lv id a rs e  que a  p a r t i r  de  un 
c ie r to  n iv e l de a c e le r a c iô n  de la  in f la c iô n ,é s ta  no r é s u l ta  n ada  fa v o ­
r a b le  p a r a  e l p ro p io  c re c im ie n to  ya  q ue , g e n e ra lm e n te , a  la  e u fo r ia  
c o n se c u tiv a  que t ie n e n  la s  e m p r e s a s  t r a s  u n as su b id a s  ra z o n a b le s  - 
en  lo s  p re c io s  de  v e n ta , su c e d e  una d e s o rg a n iz a c iô n  y f in a lm e n te , - 
un d e s a ju s te  de la  eco n o m fa  n ad a  fa v o ra b le  p a r a  lo s  p ro p io s  in t e r e -  
s e s  e m p r e s a r ia le s .
A l m ism o  tie m p o , cabe  d e c i r s e  en  apoyo de  la  ta s a  coyun tu  
r a l ,  que lo s  e fe c to s  p ro d u c id o s  en  c o n tr a  d e l c re c im ie n to  se  ven  en  
p a r te  c o n tr a r r e s ta d o s  p o r  la  p ro p ia  e s t r u c tu r a  com o e s tâ  d ise fia d a  - 
la  ex acc iô n  en e l sen tid o  de q u e , a q u e llo s  e le m e n to s  que en m a y o r  - 
m e d id a  podfan  v e r s e  a fe c ta d o s  p o r  e lla  en o rd e n  a l  c re c im ie n to , c o ­
m o  e s  e l c a s o  de la s  g an an c ia s  de p ro d u c tiv id a d , son  c o r re g id o s  en 
e l m a rg e n  de r e f e r e n c ia  a l o b je to  de no p e n a l iz a r  lo s  in c re m e n to s  - 
de m a rg e n  h ab id o s  p o r  e s te  co n cep to . A unque ta m b ié n  e s  c ie r to  que 
e s te  a ju s te  no e s  co m p le to  ya que so lo  a fe c ta  a  a q u e llo s  n iv e le s  que 
no s o b re p a s a n  e l v a lo r  m ed io  fijad o  p o r  la s  a u to r id a d e s  (29). E n 
c u a lq u ie r  c a so , la  f in a lid a d  que se  p e r  s ig u e  con e s te  in s tru m e n to  no 
e s  e l p e n a liz a r  lo s  c re c im ie n to s  n o m in a le s  d e l m a rg e n  e m p r e s a r ia l  
sin o  so la m e n te  a q u e llo s  in c re m e n to s  que induc en  una su b id a  m e d ia
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de lo s  p re c io s  s u p e r io r  a la  e s ta b le c id a  com o n o rm a l, y  que pueden  
c a ta lo g a rs e  com o in c re m e n to s  e x c e s iv o s  o c re c im ie n to s  e s p e c u la ti -  
v o s . Si é s to  es a s f , no p a re c e  que se a  tan  c la r a  la  r e p e rc u s iô n  que 
una f ig u ra  com o la  que e s tu d ia m o s  pueda te n e r  so b re  la s  in v e r s io ­
n e s  y en d e fin it iv a , so b re  e l c re c im ie n to  de la  p ro d u cc iô n , en todo  - 
c a so  c a re c e m o s  de la  e x p e r ie n c ia  su f ic ie n te  p a r a  m o s t r a r  una o p i- -  
n iô n  fa v o ra b le  o d e s fa v o ra b le .
n i .  - EQUIVALENCLAS CON OTRAS MEDIDAS D E P O L IT  ICA E C O N O - 
MICA.
P a r a  c o n c lu ir  con e l p re s e n ts  cap ftu lo , v am o s a h a c e r  a lg u ­
n a s  re f le x io n s  S a c e r c a  de la s  p o s ib le s  s im ili tu d e s  que pueden  e x is t i r  
e n tr e  la  ta s a  c o y u n tu ra l com o in s tru m e n to  de lu c h a  c o n tra  la  in f la - -  
c iô n  y o tia s  m e d id a s  que p e rs ig u e n  la  m ism a  fin a lid ad , a s f  com o con 
s i d e r a r  lo s  e fec to s  que puede e je r c e r  so b re  la  p ro p ia  p o lf tic a  so c ia l 
y e co n ô m ica .
E n p r im e r  lu g a r ,  a lgunos a u to re s  han  p re te n d id o  v e r  una - -  
c ie r ta  s im ili tu d  con  la  p o lf tic a  de re n ta s  en la  m ed id a  en que, tan to  en  
una com o en  o t r a ,  son  la s  re t r ib u c io n e s  p e rc ib id a s  p o r  lo s  d is tin to s  
f a c to re s  p ro d u c tiv o s , a s f  com o lo s  p re c io s ,  lo s  que s e  ven so m e tid o s  
a  la s  d i r e c t r i c e s  im p u e s ta s  p o r  la s  a u to r id a d e s . T a l v ez , e l c o n tro l 
e je r c id o  en cada c a so  se a  d is tin to , p e ro  lo  que s i e s  c ie r to  e s  que - -  
nos lie  va p râ c t ic a m e n te  a lo s  m ism o s  re s u lta d o s . A sf, m ie n tr a s  a - 
t r a v é s  de una p o lf tic a  de r e n ta s  p ro p ia m e n te  d ich a , la  lu ch a  c o n tr a  - 
la  in f la c iô n  se  a b o rd a  a t r a v é s  de lo s  c o s te s  im p id ien d o  que lo s  d is ­
tin to s  e le m e n to s  que lo  com ponen  e lev e n  sus re t r ib u c io n e s  p o r e n c i­
m a  de un l im i te ,  la  ta s a  co y u n tu ra l p ro d u ce  la s  m is m a s  c o n se c u e n - -
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c ia s  aunque de una fo rm a  m e n o s  co m p u ls iv a , p u es to  que la s  s  u n d o ­
ne#  que r e c a e n  so b re  a q u e llo s  In c re m e n to s  de m a rg e n  que s u p e r a n -  
d e te rm ln a d o s  u m b ra le s  a c tu a n  ig u a lm e n te  im p id ien d o  que lo s  d is t in ­
to s  co m p o n en ts  s d e l m is m o . y  m u y  e sp e c ia lm e n te  e l  f a c to r  t r a b a jo ,  
a lc a n c e n  n .v e le s  r e t r ib u t iv o s  m a y o r e s  y  p o r  a flad id u ra , lo s  p re c io s  
f in a le s  s e  v e n  ig u a lm e n te  m in o ra d o s .
E s ta  p re te n d id a  e q u iv a le n c ia  s e  ve  re fo rz a d a  p o r  e l h ech o  - 
de que am b o s ac tu a n  a  p r io r i ,  en  la  d is tr ib u c iô n  de la  re n ta  y  no a  - 
p o s t e r io r i  com o o c u r r e  con  l a  a p lic a c iô n  de o tr a s  m e d id a s  e c o n ô m i­
c a s .  E n  tan to  se  e s ta b le c e n  lo s  n iv e le s  r e t r ib u t iv o s  de lo s  d is t in to s  
f a c to re s  p ro d u c tiv o s  y se  c o n g e la n  lo s  p r e c io s ,  e s ta m o s  e s ta b le c ie n  
do una  d is tr ib u c iô n  ex  an te  en  la  p a r t lc ip a c iô n  de la  re n ta , y en  e s te  
se n tid o , podem os d e c ir  que ta n to  una p o li t ic a  de  re n ta s  com o la  ta s a  
c o y u n tu ra l p ro d u c e n  lo s  m ism o s  e fe c to s  y  ac tu a n  en e l m ism o  s e n t i ­
do .
A l m a rg e n  de e s ta s  ig u a ld a d e s  e n tr e  una y o t r a ,  la  d i f e r e n ­
c ia  fu n d am en ta l que e x is te  e n tr e  a m b a s  e s  e l c a r â c t e r  m â s  co ac tiv o  
que tie n e  la  p r im e ra  en au a p lic a c iô n .
En segundo lu g a r ,  en  la  ta s a  c o y u n tu ra l se  ha  p re te n d id o  - 
v e r  a s im is m o , la f ig u ra  de un im p u e s to  d ir e c to  que tie n e  com o o b ­
je to  g ra v a r  lo s  e x c e d e n te s  in f la c io n is ta s  que e l m a rg e n  e m p r e s a r ia l  
o c a s io n a  y que re c a e  so b re  la s  p ro p ia s  e m p r e s a s .  E n  re a l id a d , h e ­
m o s so s te n id o  a lo  la rg o  de cap ftu lo  s a n te r io r e s  e l c r i t e r io  de que, 
una ta s a  co y u n tu ra l no puede c a ta lo g a rs e  com o una f ig u ra  im p o s itiv a  
p o r  cuan to , c a re c e  d e l su p u es to  b â s ic o  en  que se  apoya e l e s ta b le c i -  
m ie n to  de c u a lq u ie r  nuevo im p u es to ; a  s a b e ry - la  c a p a c id a d  de pago  - 
o cap ac id ad  eco n ô m ica . E s é v id e n ts  que la  fin a lid ad  con que s u rg e  - 
la  ex acc iô n  e s  la  de f r e n a r  e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  en  la  p a r te  que -
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p ro ta g o n iz a n  lo s  d is t in to s  e n te s  p ro d u c tiv o s  y p a ra  e llo , c e n tr a  su  - 
a te n c iô n  en  lo s  in c re m e n to s  que e x p e r im e n ta n  su s  m a rg e n e s  p e ro  no 
a tien d e  a  n inguna cap ac id ad  t r ib u ta r ia  en  e s p e c ia l .  E n  e s ta s  c o n d i- -  
c io n es  no r é s u l ta  c o r r e c te  h a b la r  de la  ta s a  com o un nuevo im p u e s to  
d ire c to , a  p e s a r  de que a lg u n as  v ece s  se  han  m o s tra d o  p a r t id a r io s  - 
en e s te  sen tid o  a lg u n o s s e c to r e s  de op in ion .
R e a lm e n te , la s  ra z o n e s  que h an  m ovido  a e s te  g rupo  de 
a u to re s  a  a s e m e ja r  la  ta s a  a un im p u e s to  han  sid o  la s  de e v i ta r  en  -  
c ie r ta  m ed id a  la  e v a s io n  f i s c a l  e n  que han  in c u r r id o  c ie r ta s  so c ie d a -  
d e s  a l pago d e l im p u es to  s o b re  e l  b en e fic io , en la  m ed id a  en  que, - -  
quedan  e x o n e ra d a s  d e l m ism o  a q u e lla s  e n tid a d e s  que son  d e f ic i t s r i a s  
o que no a lc a n z a n  un n iv e l m fn im o  de b e n e f ic io s . La id ea  h a  c o n s is -  
tid o  en  h a c e r  de la  ta s a  c o y u n tu ra l una e s p e c ie  de im p u e s to  d ir e c to  
que g rav e , no los b en e fic io s  f i s c a le s ,  sino  la s  p lu sv a lfa s  in f la c io - -  
n is ta s ,  re cay en d o  p o r lo  ta n to , no so b re  e l b en e fic io  (30), sino  so b re  
e l m a rg e n  con lo  que c o n se g u ire m o s  que no e sc a p e n  a l  pago de su s  - 
o b lig ac io n es  t r ib u ta r ie s  a q u e lla s  que quedan  ex en ta s  p o r no h a b e r  te 
n ido b en e fic io s  d u ra n te  el e je r c ic io  aunque re a lm e n te  se  hayan  dado, 
p e ro  han  s id o  d ilu fdos en  fo rm a  de in v e r s io n e s , r é s e r v a s  o a m o r t i -  
z a c io n e s . C on e s ta s  p re te n s lo n e s , la  ex a c c iô n  se  e r ig i r f a  com o  un - 
nuevo im p u e s to  d ir e c to  que g ra v a s e  todo au m en to  d e l m a rg e n  e m p r£  
s a r ia l  de un p e rfo d o  a o tro  con  in d ep en d e n c ia  de que ta le s  au m en to s  
s e  t r a d u je s e n  en  b en e fic io s  o c u a lq u ie r  o t r a  p a r t id a  de  su  b a la n c e .
P o r  u ltim o , o tr a  de la s  eq u iv a le n c ia s  que ha  q u e rid o  e s ta -  
b le c e r s e  ha sid o  la  e x is ta n te  e n tre  la  ex acc iô n  y la  p o lf tic a  de p r e - -  
c io s , l le g â n d o se  a  a f i rm a r ,  in c lu so , que re p r é s e n ta  un in s tru m e n te  
unico y s u s titu tiv o  de é s ta .  C ie r ta m e n te , la s  f in a lid a d e s  que s e  han
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p e r s e guido a t r a v é s  de  e s ta s  m e d id a s  han  sid o  la s  m is m a s , y  com o -  
y a  d ij im o s  p a ra  e l  c a so  de la  p o lf tic a  de r e n ta s ,  la  d if e re n c ia  m â s  
s ig n if ic a tiv e  que e x is te  e n tre  e l la s  do s e s ,  e l  c a r â c t e r  co m p u ls iv o  m a  
y o r  que tie n e  la  p o lf tic a  de c o n g e la c iô n  de p re c io s  r e s p e c to  a  la  ta s a  - 
c o y u n tu ra l. A  p r im e r a  v is ta ,  p u d le ra  p a r e c e r  que lo s  e fe c to s  p ro d u ­
c id o s  p o r  a q u é lla  son  m i s  e fe c tiv o s  p o r  cuan to  la  m e d id a  a c tu a  d i r e c ­
ta m e n te  s o b re  e l  n iv e l de  lo s  p r e c io s  y en  d e fin itiv a  s o b re  s u  c o n tro l. 
No o b s ta n te , l a  a p re c ia c iô n  no e s  d e l  todo  c o r r e c ta  s i  te n e m o s  en  — 
cu en ta  que una m e d id a  c o a c tiv a  de e s te  tipo  puede d is to r s io n a r  en 
g ra n  m e d id a  e l fu n c io n am ien to  d e l m e rc a d o  en  co n d ic io n es  c o m p e tit i-  
v a s ,  a s f  com o e l  p ro c e s o  d e  c re c im ie n to  de la  econom fa .
S in e m b a rg o , no pu ed e  p re te n d e r s e  que la  ta s a  c o y u n tu ra l ^  
ca n c e  e l  g rado  de a p lic a c iô n  e im p o r ta n c ia  de la  p o lf tic a  de p re c io s  en  
la  lu c h a  c o n tra  la  in f la c iô n  de c o s te s ,  y  m ucho  m en o s en  e r i g i r s e  en  - 
un in s tru m e n to  s u s titu tiv o  d e l m ism o .
Sobre todo, s i  te n e m o s  en cu en ta  la s  lim ita c io n e s  im p u e s ta s  
p o r  su  cam po  de a p lic a c iô n  a s f  com o la  f le x ib ilid a d  en  que e s  a p l i c a - - 
da, la  ta s a  c o y u n tu ra l en  su  fo rm a  a c tu a l no puede s e r  c o n s id e ra d a  c £  
m o una m ed id a  que pu ed a  r e e m p la z a r  a lo s  in s tru m e n te s  b lâ s ic o s  a n -  
t i in f la c io n is ta s  com o pu ed en  s e r ,  la  p o lf tic a  f i s c a l ,  la  p o lf tic a  m o n e - 
ta r ia ,  la  p o lf tic a  f in a n c ie r s ,  c o n trô le s  de p re c io s  y s a l a r i e s ,  e t c . , s i  
no en  todo  c a so , se  c o n v e r t i r â  en  un m ed io  m â s  que jun to  a lo s  d e m â s  
p o d râ  s e r  a p lic a d o  e n  to d a  p o lf tic a  d e  e s ta b il iz a c iô n .
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POSIBILIDADES FUTURAS DE APLICACION
I .  LA TASA COYUNTURAL Y SUS PERSPECTIVAS EN LAS ECONOMIAS 
ACTUALES.
Como colofôn del presents trabajo, y a modo de - 
tesis que Intenteunos extraer tras el estudlo detenido del 
nuevo instrumento de lucha antiinflacionista ensayado en 
Francia a partir de 1975, cabe realizar una breve valora- 
ciôn acerca de la proyecciôn y posibilidades futuras que 
esta medida puede encontrar en los prdximos anos.
No existe ninguna base emptrica que pueda corrobo 
rar o no el alcance de las afirmaciones que hagamos en es 
te capitulo final, puesto que la experiencia de que dispo 
nemos ha sido tan corta en el tiempo, que nada se ha podi 
do hacer en este sentido. Sin embargo, y adn siendo cons­
cientes del riesgo que ello impiica, un intento de valorar 
el alcance de dicho instrumento y su ubicacidn en los ahos 
venideros en las economies actuales, résulta necesario en 
base al conocimiento que nos ha brindado el poder conocer 
con un marcado rigor el funcionamiento y el contenido de 
este nuevo instrumento. Por estas razones, queremos signi 
ficar que las condiciones que aqui se expongan no dejan 
de ser meras consideraciones teôricas que s61o tienen como 
fundamento el conocimiento de la tasa coyuntural y las Im 
plicaciones que una medida de este tipo puede tener en el 
sistema econômico en que nos desenvoIvemos, aunque no po- 
damos disponer para su contrastaciôn de ninguna aplicacidn 
prâctica que confirme el alcance y solidez de dichas afir 
maciones.
Este ûltimo camino hubiera sido el correcte a la 
hora de realizar un juicio crïtico en torno a la tasa
coyuntural, puesto que nos hubiera permitido conocer con 
mayor rigor los resultados y logros durante su etapa de - 
apiicaclSn. Sin embargo, este intento ha carecido de toda 
justi£icacl6n en la medida en que, y como se ha podido —  
comprobar a lo largo de la exposlcidn, los perlodos en - 
que se ha aplicado la tasa coyuntural en Francia han sido 
muy cortos; 1975-1976, y aûn en estos dos anos, su vigen- 
cia ha sido interrumpida en varias ocasiones por diversos 
motivos que ya hemos seftalado, por lo que las cifras de - 
que se dispone, asl como el conocimiento de los efectos 
producidos, han sido tan insignificantes que prâcticeunente 
nada hemos podido hacer al respecte.
Una vez expuestos los motivos que nos obligan a 
este enfoque del capitulo final, pasamos a estudiar las - 
persepectivas y posibilidades que este nuevo instrumento 
puede encontrar en las économies actuales. Para ello, pre 
tendemos enjuiciar los aspectos positives que su implanta 
cidn puede suponer en la resoluciôn de los problemas mâs 
acuciantes con que se enfrentan hoy dia las economies mâs 
avanzadas, asl como en la superacidn de los obstâculos que 
normalmente se oponen al crecimiento, y al mismo tiempo, 
establecer cuales son los posibles inconvenientes que una 
figura como la que hemos estudiado puede acarrear en los 
momentos présentes. Dejeunos pues al lector, el juicio cri 
tico que la tasa coyuntural le puede proporcionar en base 
a los efectos que puede suponer su aplicacidn, sin que —  
ello implique el renunciar al nuestro propio tal y como - 
vamos a hacer en las pâginas que siguen.
El mero hecho de ser un intento nuevo para salir 
del impasse que la crisis actual ha sumido a la mayor par 
te de los palses, y muy especialmente a los mâs industria 
lizados, es de por si positiva en cuanto proporciona un—  
nuevo instrumento a los ya disponibles para hacer frente
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a los desajustes que el sistema econômico estS producien- 
do continuamente. El que su efectividad o no pueda ser ma 
yor, es algo que tendremos que valorar una vez producidos 
los efectos y resultado las consecuencias. Pero lo que no 
podemos negar es que, el hecho de suponer un esfuerzo nue 
VO por resolver los nuevos problemas que nos aquejan, en- 
trana de por si un aspecto positivo en la medida en que se 
dispone de renovados medios para seguir conduciendo el —  
rumbo que han de marcar los palses mâs desarrollados.
Este aspecto se ve potenciado si se considéra —  
que se trata de una medida que pretende ajustarse mâs di- 
rectamente que las que hasta ahora disponemos, a las cau­
sas de la inflaciôn actual, puesto que ataca directamente 
la dinâmica que lx>y dîa estâ posibilitando cada vez ritmos 
mayores de inflaciôn; a saber, el proceso que siguen las 
empresas de incrementar los precios de venta de sus produc 
tos en cuantia mayor al incremento que experimentan en sus 
costes.
Este aspecto constituye una de las caractérîsticas 
mâs peculiares que padecen las economlas puesto que, si - 
bien es cierto que la elevaciôn del precio de la energla 
y materias primas, asl como de los costes salariales y —  
otros mâs, estân presionando a que los bienes y servicios 
finales se produzcan a precios mayores, no es menos cier­
to que la escasez de competencia nacional e internacional 
de los distintos mercados asl como la de informaciôn que 
tienen los consumidores, estân posibilitando que el méca­
nisme de transmisiôn de los costes a los precios se vea 
sometido a un cierto efecto de piraraidaciôn que sin duda 
alguna acelera e incrementa el proceso inflacionista que 
padecemos. Si la tasa coyuntural entrana un obstâculo a - 
que las empresas incrementan su valor anadido econômico - 
por encima de lo que exige el estricto aumento de los costes
se estâ atacando una de las causas principales que estân 
originando la escalada alcista hoy dîa, aspecto que no —  
puede ser atajado por la propia naturaleza de los demâs 
Instrumentos, ni por la politics de rentas y precios ni 
por las pollticas fiscales y monetarias.
Por otro lado, cabe argumentar en su favor con - 
respecto a los restantes instrumentos de politics econôm^ 
ca, el hecho de pretender, al mismo tiempo que reduce las 
posiciones inflacionistas,el no condicionar un mayor volu 
men de desempleo que estâ impllcito en toda medida contra 
la inflaciôn. Bajo este aspecto, la tas? coyuntural se —  
erige en un instrumento importante en las circunstancias 
actuales en las que conviven altos niveles de precios y 
considerables volûmenes de paro, puesto que los tradicio- 
nales instrumentos que se han venido utilizando en etapas 
anteriores para hacer frente a uno u otro problema se en- 
cuentran incapaces de poder atender a ambos objetivos al 
mismo tiempo. Y esto es asl, porque como ya hemos expues­
to en los capitules anteriores, se trata de excluir del - 
âmbito de aplicaciôn de la tasa coyuntural a todo incre—  
mento del factor trabajo en volumen y en remuneraciôn, —  
siempre y cuando se corresponde con incrementos producti­
ves y no con estrictas elevaciones uritarias del coste la 
boral.
Si el esquema funciona, y es posible que en los 
prôximos anos las condiciones que envuelvan a la activi—  
dad empresarial asl lo establezca, la tasa coyuntural pue 
de convertirse en un instrumento ef-caz de lucha contra 
la stagflation, puesto que como nos estâ demostrando la - 
realidad cotidiana, nigûn pals ha sido capaz de resolver 
el problema hasta el présente, y buena prueba de ello es 
que, a pesar de que las tasas inflacionistas han podido - 
ser reducidas a través de fuertes pollticas estabilizadoras
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y restrlctivas en los palses de la OCDE a tasas de un dl 
gito, esto ha sido posible gracias al coste de un aumen­
to del paro en todos ellos y con el agravante de que, —  
basta con que dlsminuya el rigor en la aplicaciôn de las 
actuaciones anteriores o de cualquier alteraciôn en el 
suministro de materias energéticas, para que haya vuelto 
a aparecer el fantasma de la inflaciôn de dos dlgitos con 
todas las repercusiones que ello conlleva en las restantes 
variables econômicas.
Se necesita pues, un medio que de alguna forma 
discipline la gestiôn empresarial hacia formas mâs racio- 
nales que posibiliten precios mâs ajustados, y que induz- 
ca al empresario a retribuir a los distintos componentes 
del coste a los precios que son los que fija el mercado 
pero no a aquellos otros que implican una actuaciôn no corn 
petitiva. Esto puede conseguirse a través de la tasa coyun 
tural por cuanto de su aplicaciôn se dériva una reconside 
raciôn por parte de las distintas empresas de sus métodos 
de gestiôn y control para impedir que sus incrementos de 
margen o de valor anadido econômico no se correspondan con 
los exigidos segûn establece el mercado; de manera que si 
no actôa de esta forma verâ sometidos a pago todos aquellos 
aumentos que suponen retribuciones por encima de las nece 
sarias. Evidentemente, esta disciplina empresarial escapa 
a cualquier otro instrumento de los aplicados hasta ahora, 
puesto que ni el control de precios ni el de salaries y 
otras rentas,le ofrece a la empresa la posibilidad de que 
reduzca voluntariamente sus mârgenes, y en consecuencia, 
sus precios finales con independencia de la acciôn compul 
siva a que se ven sometidos.
Hay otro aspecto que résulta de necesaria aplica 
ciôn en las circunstancias actuales y que puede llevar —  
consigo la actuaciôn de una tasa coyuntural. Nos estâmes 
refiriendo al cumplimiento de la régla de mercado que obliga
a retribuir a los factores productives por sus productive 
dades marginales y que tan escasa atenclôn estâ tenlendo 
en las economlas modernas. El cumplimiento de este prince 
plo se hace imprescindlble para controlar en gran medida 
los ritmos Inflacionistas que soportan las economlas occe 
dentales. En la medida en que son las fuerzas sociales —  
las que determinan los aspectos distributives de la renta 
a través de las retribuciones que perciben los propieta—  
rlos de los distintos medios de produceiôn, y no las fuer 
zas y principles del mercado las que fijan taies aspectos, 
se estâ afectando en sus misroas bases el mécanisme régula 
dor de la économie de mercado y por lo tante, se hace pre 
ciso buscar soluciones al margen del mismo para resolver 
los problemas originados. Creemos que una de las causas - 
que en mayor grade estân explicando que el fenômeno de la 
stagflation vaya llgado al funcionamiento de las econo—  
mlas mixtas de corte europeo, reside precisamente en el - 
hecho de haberse roto los mecanismos que configuran el - 
sistema. Precisamente la inflaciôn y el paro han sido los 
efectos mâs genuinos de este fenômeno ya que, una sociedad 
en la que los distintos factores perciben sus rentas en - 
base al poder negociador o politico que ostentan sus po—  
seedores en la comunidad y no en base a su aportaciôn pro- 
ductiva, rompe con el esquema bâsico de funcionamiento que 
explica un modelo econômico como es el de libéralisme eco 
nômico, a saber, los acoplamientos entre oferta y demanda. 
Puede ocurrir que desde un punto de vista moral o ético 
se justifique este esquema distributivo, sin embargo, des 
de un punto de vista estrictamente econômico no puede es- 
perarse que el mercado fucione en condiciones estables y 
en una senda de crecimiento cuando se han roto los mecanis 
mos que posibilitan dicho comportamiento.
Una mayor disciplina en el cumplimiento de esta 
régla, retribuciôn del factor igual a su productividad, -
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puede ser emprendida a través de la tasa coyuntural. Si 
se establece que todo aumento de margen entre dos perio- 
dos producido como consecuencia de incrementos retributi- 
vos por encima de las respectives productividades, es so­
metido al pago de la tasa por parte de las empresas, esta 
mos coadyuvando en alguna manera a que estas no superen 
tales topes y a que cumplan el principio de mercado al que 
nos hemos referido. Posiblemente, estos mismos efectos los 
hubiéramos conseguido mediante una politics de rentas que 
las obligase a no rebasar unos topes considerados coïnci­
dentes con las tasas productivas. Sin embargo, la medida 
dista mucho de producir los efectos deseados puesto que se 
trata de una acciÔn coactiva que en cuanto desaparezca de 
jarS de producir tales efectos y en todo caso impuesta —  
desde fuera por lo que serâ diflcil saber por parte de la 
Administraciôn cuâles son los niveles productives de cada 
entidad.
En la medida en que se haga precise en el futuro 
ser mâs consciente con el sistema econômico que elijamos 
y con el funcionamiento de las relaciones que en él se es 
tablezcan, se harâ necesario exigir el cumplimiento de los 
principios que lo informan y en este sentido, el concepto 
de productividad y las retribuciones en base al mismo, se 
hacen indispensables para evitar desajustes y procesos in 
flacionistas que no pueden atajarse con los instrumentos 
tradicionales de que disponemos. Si la tasa coyuntural in 
centiva a las empresas a cumplir tal principio, su idonei 
dad quedarS demostrada en los anos prôximos. No quedarân 
reducidas aquï las ventajas que puede proporcionar una fi 
gura como esta en el contexte actual, sino que se hacen 
extensivas a otra serie de manifestaciones igualmente im­
portantes en nuestros dîas.Nos referimos a sus efectos so 
bre la inversiôn y en consecuencia, sobre las posibilida­
des de crecimiento futuro.
Uno de los obstâculos principales, por no decir 
el fundamental, con que tropiezan las autoridades a la 
hora de abordaur los dos problemas de la Inflaciôn y el - 
paro, es que la elecciôn de uno de ellos como prioritario 
exige la renuncia del otro por cuanto los instrumentos que 
se han utilizado exiglan acciones perturbadoras en uno de 
los sentidos. Frenar los precios y seguir creclendo son 
objetivos Irréconciliables que exigen mèdldàs en uno u - 
otro sentido pero no en «unbos. La opclôn no es otra que 
la elecciôn, con los consiguientes resultados negativos 
que C2Ü3e esperar en lo que al objetlvo relegado se refie-
Esto se debe prInclpàImente a que las medidas - 
restrlctivas que afectan a la demanda Interna y a los re 
cursos financleros de las empresas reducen considerable- 
mente las posibilidades de inversiôn, de forma que es es 
ta variable la mayormente afectada por los efectos produ 
cidos por las pollticas econômicas antiinflacionistas, - 
con los consiguientes efectos que ello conlleva sobre la 
producciôn y el empleo. Sin embargo, si una figura como 
es la tasa coyuntural permits a las empresas evitar el pa 
go cuando los incrementos que experiments su valor anadj^ 
do econômico se debe a inverslones de capital (inversio- 
nes reales), o compensar las pârdidas sufridas en sus te 
nencias de tltulos y valores (inverslones financières), 
se estâ actuando al mismo tiempo en el frente inflacionis 
ta sin que ello lleve parejo una disminuciôn de las expec 
tativas inversionistes de las empresas y por lo tanto, - 
de sus posibilidades de crear empleo. Se trata pues, de 
un instrumento mâs perfeccionado y mâs adecuado a las 
circunstancias présentes. Podemos decir en ôltima instan 
cia, que con la tasa coyuntural se estâ intentando bus­
car nuevas soluciones a los nuevos planteamlentos que con 
forman a las economlas a partir de la présente dêcada.
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Si como se ha demostrado desde una perpectiva têc 
nica, tal y como hemos venido haciendo en los dos primeros 
capitules, las pollticas econômicas conocidas y aplicadas 
hasta el momento son inopérantes ante el problema de la 
inflaciôn y el paro, y la experiencia de estos ûltimos —  
anos mostrada por los efectos obtenidos en los palses que 
mâs han hecho en este sentido, résulta nada esperanzadora 
debemos pensar que estamos aplicando una terapia pasada a 
un enferrao que no responds a esos slntomas.
A nuestro entender, se hace a todas luces precise 
encontrar las nuevas fuentes y causas del fenômeno que nos 
ocupa para poder vislumbrar el carâcter o el tipo de med^ 
das mâs adecuadas al respecto. En este sentido, ha quedado 
claro que no son los factores tradicionales, exceso de de 
manda, elevaciôn de costes, aspectos coyunturales e i n d u  
so estructurales los que explican suficientemente la stag 
flation sino que detrâs, y esto no pasa de ser un mero —  
criterio personal, existen factores que se estân dando ca 
da vez con mayor intensidad en el tipo de economla que ca 
racteriza al capitalisme moderno y que son los que estân 
engendrando en su origen la nueva rélaciôn inflaciôn-pa 
ro no explicada por la teorla econômica convencional.
Creo que en el fondo de esta cuestiôn existe un 
problema de valoraciones que estâ Implicite en la socie—  
dad actual y que se muestra en contradicciôn con los resu^ 
tados que ofrece el sistema econômico basado en el libre 
juego del mercado. Si êste obedece en su dinâmica y en su 
funcionamiento a un esquema racional que se ajusta a unos 
criterios vâlidos en cuanto que posibilita unos objetivos 
perfectamente plausibles en lo que se refiere a establlidad, 
empleo y crecimiento,y po.ie en juego todas las fuerzas que 
conducen a ellos, este mismo sistema se ha mostrado, se - 
viene mostrando inopérante y lo serâ cada vez mâs si los
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criterios politicos y sociales de equldad y distrlbuclôn 
que estân imperando en los palses que detentan economies 
de este tipo y que colnciden con formas pollticas democrâ 
ticas, estân condicionando formas dlstributlvas que desa- 
justan a todas luces el mecanlsmo de mercado.
No pretendemos hacer julcios valoratlvos en torno 
a cual deberla ser la postura mâs adecuada, lo dnico que 
se quiere decir es que mientras los poderes politicos, so 
claies y sindicales sean las fuerzas que van adquiriendo 
cada vez con mayor intensidad el protagonismo en la vida 
econômica, se estâ desplazando al mercado en su funciona­
miento y efectos,y en consecuencia, si son los factores 
de este tipo los que estân desempenando el quehacer econô 
mico y por lo tanto, los que estân provocando los nuevos 
problemas que las crisis acarrean, habrâ que ir pensando 
mâs en soluciones de tipo politico que en soluciones de - 
tipo econômico para salir de la situaciôn actual.
Sin embargo, pensâmes que al margen de las posi­
bles actuaciones que en este orden pueden emprenderse pa­
ra paliar el. problema de la inflaciôn y el paro y que exl 
ge una nueva visiôn de las relaciones productivas que su­
pers el enfoque marxista de la sociedad de clases, nues—  
tro mayor interâs vâ dirigido en mostrar las contradiccio 
nés que el sistema econômico actual présenta cuando preten 
de funcionar al margen del mercado pero produciendo los - 
mismos efectos que ëste genera.
En efecto, hemos mantenido anteriormente que las 
fuerzas del mercado aseguran en principio el equilibrio 
interno y externo si los esquemas productivos responden a 
los mecanismos que los caracterizan. Pero si esto no es 
asl, como de hecho estâ ocurriendo porque los sindicatos 
de mâs fuerzas sociales tanto a nivel nacional como inter
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nacional impone retribuciones por encima de los niveles 
productivos en cada sector, no puede esperarse que las ven 
tajas que un sistema como al que nos referimos se den con 
exclusividad.
Por lo tanto, se hace precise buscar nuevas for­
mulas que, interfiriendo los menos posible en la libre de 
cisôn de los distintos agentes econômicos, sin embargo, 
los motive de alguna forma a que sean consecuentes con los 
principios que informan el sistema en que se desenvue1ven. 
Este papel puede ser desempenado por la tasa coyuntural - 
en mayor ventaja con relaciôn a los restantes instrumentos 
antiinflacionistas.
Por considerar que no puede atajarse la inflaciôn 
congelando los precios, ya que si suben los costes necesa 
riamente habrâ que dejar libertad a la empresa para que 
los repercuta si no queremos hipotecar su pervivencia, asl 
como tampoco a través de un control de rentas puesto que 
en ûltima instancia si existen causas reales que condicio 
nen su incremento con las acciones compulsives lo ünico 
que hacemos es reprimir y posponer el fenômeno, y lo mis­
mo puede decirse de la demanda, ya que los niveles que os 
tentan los distintos palses no son superiores en grado —  
considerable a los de oferta y en ocasiones son menores; 
puede asegurarse que ante este estado de cosas dentro de 
un contexte de economla mixta, lo que tenemos que procurar 
es que todo estos aspectos que estân condicionando subidas 
de precios; a saber, elevaciôn del precio de los crudos, 
elevaciôn del precio de primeras materias, incremento de 
los costes financières como consecuencia de las pollticas 
monetarias restrictivas aplicadas, elevaciôn de costes sa 
lariales inducidos por las pérdidas de capacidad adquisi- 
tiva, etc. se trasladen a los precios en la exacta cuantia' 
que refleja su posicion en el mercado y que supone una —
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elevaciôn real del coste en la empresa, industria o sec­
tor, pero lo que se hace précise evitar a toda costa es 
que estos Incrementos sean inflados artificlalmente en - 
cada fase o proceso productive dando como resultado fi­
nal una continua inflaciôn mayor debido a este efecto.
Una actuaciôn decidida en este aspecto no puede 
exigirsele a las pollticas de contrôles que se vienen - 
aplicando, sin embargo, la tasa conyuntural puede ser un 
instrumento apto para atacar,tal vez,el aspecto mâs sig- 
niflcativo que desde el punto de vista interno estâ con­
dicionando espectaculares tasas de inflaciôn. En la med^ 
da en que, todo incremento de margen por encima de los in 
crementos de costes considerados como normales son some­
tidos a la exacciôn,existen motivos para pensar que las 
empresas cuidarân en alguna medida de no ser las causan­
tes de este efecto de piramidaciôn referente a los costes.
Puede afirmarse que esta actuaciôn es una prâcti 
ca generalizada en las economlas mâs desarrolladas debido 
a dos hechos muy significativos. En primer lugar, porque 
el papel que en mayor grado estân desempenando las grandes 
empresas en el mundo econômico, hace que, no sôlo contrô­
les los precios de gran parte de los abastecimientos y ma 
terias primarias fijândolas a valores artificlales, sino 
porque esta falta de compentencia résulta el mejor caldo 
de cultivo para prâcticar pollticas de precios basândose 
en elevaciones de éstos superiores a las que ellos experi 
mentan en sus costes y so pretexto de estos. Pero ademâs 
se da otro hecho, y es que en las circunstancias actuales 
existe un tremendo desconocimiento, tanto de las Adminis- 
traciones, como de los propios consumidores acerca de cô 
mo y en quê cuantia estân las empresas trasladando los in 
crementos de costes a los precios finales. Si de alguna - 
forma se évita estos aspectos, las posibilidades de ver -
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frenada la inflaciôn pueden ser esperanzadoras en un futu­
ro mâs o menos lejano.
Esta afirmaciôn se ve corroborada por las pers- 
pectivas que nos ofrece en los anos venideros el funciona 
miento de las distintas entidades productivas asl como la 
propia Administraciôn en el sentido de tenderse hacia una 
mayor informaciôn contable, una mayor homogeneizaciôn y - 
una mayor clarificaciôn de sus actuaciones en el mercado. 
Estos aspectos posibilitan que el grado de conocimiento por 
parte de las propias autoridades y de la sociedad en su to 
talidad, de las gestiones productivas de las distintas em­
presas, sea mayor y en consecuencia, los resultados posi­
tives de aplicaciôn de la tasa coyuntural. En cualquier - 
caso, este nuevo instrumento de lucha contra la inflaciôn 
se erige en una medida potencial a medio plazo de politica 
econômica en tanto no parece que la subida de los precios 
sea un fenômeno que vaya a encontrar solueiôn en los prôxi 
mos anos, y dado que las metas configuradoras de la crisis 
actual exigen la puesta a punto de nuevas medidas que abor 
den las nuevas relaciones y causas que condicionan el fenô 
meno, parece razonable y deseable la incorporaciôn de es­
tos nuevos instrumentos al-campo de la polîtica econômica.
Los obstâculos que surgen en las circunstancias - 
actuales a que este deseo se manifieste en realidad, deri- 
van mâs de las propias limitaciones administratives y de - 
control que exige su puesta a punto que de la oposiciôn de 
las distintas fuerzas econômicas como se ha probado en Fran 
cia.
En el vecino pais,han sido precisamente las diver 
sas asociaciones patronales y representaciones sindicales 
las que en gran mayorïa han visto con buenos ojos la inicia 
tiva de su gobierno de establecer este tipo de medida para
frenar»las escaladas inflacionistas que venfan azotando 
al pals desde principios de los anos setenta. Sin embar­
go, la implantaciôn del prélèvement conjoncturel en 1975 
y en los anos siguientes se ha encontrado con un gran 
obstâculo, que otros Instrumentos hoy de uso cotidlano, 
hablan tropezado én etapas anteriores; las limitaciones 
que impone una Administraciôn incapaz de apllcar y con­
trolar una figura tan compleja como la que consideramos 
y las dificultades de tipo estadlstico y técnico que su­
pone el no disponer de suficiente Informaciôn como para 
poder exigir la medida sin correr el riesgo de que los - 
efectos producidos no sean los esperados.
Mientras las Administraciones actuales no cuen- 
ten con una informaciôn detallada y compléta acerca de - 
determinadas magnitudes totalmente necesarias para prac 
ticar correctamente los ajustes en el margen que requiers 
la puesta a punto d la tasa coyuntural; como son, produc­
tividades de cada empresa, precios reales a los que adquie 
re sus inputs, valor anadido de las exportasiones, etc. y 
pueda controlar estas magnitudes para cada una de dichas 
entidades, las posibilidades de aplicaciôn de esta medida 
serân muy precarias puesto que los efectos inducidos que 
pueden derivarse tras su establecimiento pueden ser muy - 
negativos en orden a la producciôn, la equidad, la produc 
tividad, el empleo, y otros mâs que ya han sido referidos 
en el capitulo anterior. No obstante es de espèrar que - 
asl como la implantaciôn real de un impuesto sobre la ren 
ta de tipo sintético sôlo ha sido posible a partir del mo 
mento en que las distintas administraciones fiscales y - 
tributarias han contado con los medios materiales y huma- 
nos para la gestiôn y en control que el tributo exigla, - 
la aplicaciôn de la tasa coyuntural habrâ de esperar a que 
surja esta otra faceta administrative que pueda poner en 
prâctica la tasa coyuntural con todas las garanties que se 
requiers, para lo cual serâ précise, como hemos referido, 
que se cuente con las medidas técnicas y humanas que se - 
précisa para ello.
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Asl pues, puede decirse que no existen obstâcu­
los desde un punto de vista técnico para que este nuevo 
instrumento encuentre adecuada cabida en el conjunto de 
medios que son utilizados para atacar decididamente el 
fenômeno de la stagflation. Es mâs, creemos en virtud de 
lo expuesto, que présenta notables ventajas en relaciôn 
a las demâs medidas que persiguen estabilizar los precios, 
y al mismo tiempo, no dénota unos efectos negativos apre 
ciables en lo que se refiere a los restantes problemas - 
existantes hoy dia como son, el no distorsionar la asigna 
ciôn de los recursos en la misma medida que las demâs po 
lîticas mâs coactivas, no afectar a la B.P. asl como tam 
poco a la inversiôn y por lo tanto, al empleo; contribu- 
ye a establecer unos mercados mâs competitivos tanto en 
lo que respecta a los productos como a los factores y mo 
tiva a las empresas a disenar una nueva estrategia de 
actuaciôn mâs racional.
No obstante, y como ya hemos subrayado, résulta 
aûn prematura su implantaciôn por las razones aducidas y 
que en llneas générales pueden concretarse en los siguien 
tes aspectos: la complejidad de su estructura que exige 
una Administraciôn mâs perfeocionada y preparada tanto en 
el control como en conocimientos, que las existantes hoy 
dia incluse en los paises mâs desarrollados; el carâcter 
discreccional que requerirâ en los momentos présentes la 
prâctica de determinados ajustes y la realizaciôn de deter 
minadas valoraciones al margen del mercado lo que impiica 
râ un grado de injerencia mucho mayor que el que se dériva 
de la propia tasa coyuntural, la posibilidad de que hoy - 
dia la tasa coyuntural sea trasladada hacia adelante lo - 
que comporta una actuaciôn inflacionista y no estabilizado 
ra, las posibles distorsiones y discriminaciones que po—  
dria crear tal y como se ha venido aplicando en el vecino 
pals y los posibles efectos negativos que podrian derivarse
sobre determinadas magnitudes como consecuencia de su in- 
correcta aplicaciôn y escaso control.
En taies circunstancias, parece aconsejable cuea^ 
tionar la validez y eficacla que un instrumento como este 
puede tener hoy dîa, aunque es évidente que conforme vayan 
desapareciendo los obstâculos que se oponen a su correcto 
funcionamiento, como son los que hemos resenado euiterior- 
mente, sus posibilidades de aplicaciôn serân mayores y_aus 
efectos sensiblemente mis satisfactorios que los produci­
dos por las pollticas altemativas.
II. LA TASA COYUNTURAL Y SUS EFECTOS EN lA ECONOMIA ESPAHO- 
lA.
Estudiar y analizar el alcance que un instrumento 
como el que hemos descrito puede tener en el contexto pre 
sente y futuro de nuestro pals, no deja de ser arriesgado 
en cuanto entrana un estudio valorativo sujeto a multiples 
interpretaciones y a multiples eventualidades.
En el eplgrafe anterior, hemos mostrado nuestro 
interës en poner de manifiesto las implicaciones futuras 
y las posibilidades de aplicaciôn que puede tener la tasa 
coyuntural en los prôximos anos, segûn cabe vislumbrar cual 
va a ser el devenir de las economlas mâs avanzadas en eta 
pas venideras. Sin embargo, para nada hemos hecho alusiôn 
a sus posibilidades reales y présentes en base al marco - 
econômico en que pueda establecerse. Este segundo enfoque 
es el que vamos a considerar al referirnos al caso de Es- 
pana puesto que partiendo de las caractérîsticas que conf^ 
guran nuestra situaciôn econômica actual y los objetivos 
que preocupan a nuestra sociedad en el presents y en un fu 
turo inroediato, pretendemos valorar el alcance y los efec 
tos que una figura como la que hemos estudiado puede tener 
en la economla espanola.
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Résulta obvio y ocioso, decir que las argumenta- 
ciones que vamos amanejar carecen de todo respaldo empiri- 
co y ni siquiera de unos da:os mlnimos que nos puedan arro 
jar luz al respecto, puesto que al no haberse iniciado nin 
guna iniciativa en este sentido, nada puede decirse al re£ 
pecto. Por lo tanto, nuestra aportaciôn no pasarâ de ser 
un intento por descubrir las posibles ventajas y los posi 
bles inconvenientes que este instrumento aportaria al acer 
VO coraûn de nuestra economla y de exponer las dificulta—  
des de todo tipo que impedirlan su puesta a punto asl co­
mo los caminos tendantes a la desapariciôn de estos obstâ 
culos.
Existen varios aspectos que resultan muy signify 
cativos a la hora de adoptar medidas que puedan remediar 
de algûn modo la crisis que padecemos. Estos aspectos vie 
nen a carcterizar singularmente a nuestra economla, aun—  
que no quiere decirse que no estân présentas en mayor o 
menor grado en los restantes palses, como son: baja pro—  
ductividad, escasa inversiôn, altos costes financieros co 
mo consecuencia de las medidas restrlctivas adoptadas en 
lo que respecta a la polltica monetaria, continuas presio 
nés de los costes salariales, persistantes incrementos en 
el precio de los crudos con eventualidades que amenazan 
con el resurgimiento de nuevas crisis, problemas de dese- 
quilibrio externo, y otros mâs. Ante este estado de cosas 
y contando con las limitaciones que existen en nuestro —  
pals y que expondremos mâs adelante, para aplicar un nue­
vo instrumento antiinflacionista como el que nos ocupa, 
serâ précise analizar en que grado y medida puede aportar 
una mayor racionalidad y eficacla al cuadro de medidas —  
que se vienen aplicando en la resolucion de los problemas bâ 
sicos que tiene planteado nuestro pals.
Refiriéndonos al tema de la productividad,impor­
tante por el gran descenso que ha experimentado este ratio
en los dltlmos anos, parece totalmente necesario emprender 
una via de recuperaciôn en este sentido si queremos que - 
las caidas que se estân produciendo en 1«B tasas producti­
vas de las distintas empresas y  por anadldura en el contex 
to nacional, impidan cada vez mâs que los incentlvos inver 
sionitas y las posibilidades de aumentar el paro sean —  
mermadas. Esta caracterlstica de tan marcado interës en - 
nuestro pais, no se ha visto afectada con ninguna de las 
medidas que se han venido aplicando en los ûltimos anos y 
no parece que vaya a ser atendida a tenor de los efectos 
que produces las distintas pollticas aplicadas. Al margen 
de razones de tipo social, como pueden ser huelgas, absen 
tismo laboral, accidentes de trabajo y  otras, la baja pro 
ductividad que existe en nuestra economla se estâ erigien 
do en un estrangulauniento bâsico de nuestras posibilidades 
de crecimiento y en un condicionamiento significative de 
nuestra tasa de inflaciôn. Si este hecho no se remedia, - 
poco esperanzador puede ser el futuro de nuestro pals y 
difIcilmente podrân abordarse objetivos de crecimiento sin 
que ello lleve aparejado un reaviveuniento de nuestra in—  
flaciôn y de nuestro desequilibrio, como se pone de mani—  
fiesto al contempler las tensiones y rigideces que tiene 
que soportar nuestra economla en cuanto adopta medidas 
tendantes a incrementar el P.N.B.
Asi pues, parece ineludible la necesidad de favo 
recer y proporcionar mayores ritmos productivos para —  
evitar los efectos anteriores y para ello se hace preciso 
adoptar medidas que incentiven a los agentes productivos 
a emprender esta via de actuaciôn. Sin embargo, las medi­
das adoptadas en los ûltimos cinco anos nada han hecho ai 
respecto a pesar de que reiteradamente se ha expuesto en 
las intenciones del gobierno la necesidad de aumentar nues 
tras tasas productivas. Aunque ha sido teôricamente, sôlo 
a través de determinados conceptos que componlan la cuantia
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retributlva del factor trabajo, coino se ha querido premiar 
la mayor productividad, sus efectos son inapreclables y a 
todas luces InsufIcientes. Las demas actuaciones emprendi 
das con las autorldades econdmicas en nada han proplclado 
ni han medlatizado a las empresas para que se vean forza- 
das a incrementar sus productivldades y a retribuir a los 
factores en base a ellas. Ni los mercados financieros ni 
los laborales, ni el propio mereado final de bienes y pro 
ductos han condicionado una gestidn ajustada de las empre 
sas a los mécanismes que lo informan y en todo caso, las 
pollticas coercitivas de precios y rentas nada hacen al - 
respecto.
Nuestro anâlisis ha servido en este punto para 
poner de manifiesto la importancia que puede tener la ta- 
sa coyuntural en este sentido, en cuanto forzarS a las —  
distintas entidades para procurar mayores ritmos de produc 
tividad o a raodificar su gestiôn o estructura productiva 
si de ello se dériva unos mayores aumentos en la produceidn 
y al mismo tiempo la posibilidad de retribuir a los facto 
res en base a dichos incrementos. En efecto, si las disti^n 
tas empresas ven que cualquier actividad en su gestiôn va 
acompanada de escasos crecimientos productives y que la re 
tribucidn de los distintos factores que emplea es superior 
a aquellos, el exceso de raargen sometido a la exacciôn se 
rd considerablemente mayor que en el supuesto en que sus 
tasas productivas sean crecientes y que sus incrementos - 
retributivos se han ajustado a este proceso, puesto que - 
como recordaremos, estos valores se corrigea en el margen 
de referenda de modo que se deducen del excedente infla- 
cionista que constituye la base de la exacciôn.
La importancia de estos efectos résulta imposible 
de valorar puesto que no disponemos de ninguna experiencia 
de aplicaciôn en Espana, pero lo que si résulta indudable
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es que este Instrumento poslbilitarfa mejor que ninguno - 
que las empresas se vleram Incentivadas a forzar mayores 
ritmos productlvos y adecuar sus retrlbuclones a ëstos, 
al margen de les condlclonantes politicos y sociales como 
son huelgas etc., que escapan al Smblto de su conslderacidn.
Cabrla declr, en este sentic'b, que la tasa coyun 
tural podrla eriglrse en un Instrumente capaz de sacar 
a las empresas de esa sltuacidn permlslva en la que la es 
casa productividad y la elevacldn del coste que ello supo 
ne no Impone a corto plazo a la erapresa nlngûn tlpo de in 
convenientes partlculares inmedlatos por cuanto el merca- 
do le permite repercutirlos sobre los precios, incluso en 
mayor cuantla, y si es una polltica de precios la que se 
aplica, la presencia de la empresa se ve seriaraente afec- 
tada en breve plazo.
Esto ciertamente no puede ocurrir con la tasa co 
yuntural ya que, por un lado, cualquier actividad produc­
tiva verla con mejores perspectivas la aplicaciôn de este 
instrumento de lucha inflacionista que una polltica de pre 
cio^y desde un punto de vista econômico y racionàl, que in 
cluso una polltica de salaries^ ya que esta ûltima no tie­
ns significaciôn y sentido cuando la presiôn que realizan 
hace inevitable mds tarde o mds temprano la subida de dstos.
Sin embargo, y a modo particular, detrâs de todo 
este planteamiento existe un punto que résulta crucial en 
el andlisls que estâmes realizando. Me refiero al poder 
moral y efectivo que puedan tener las respectives empresas 
para obliger a los distintos componentes del coste a per- 
cibir retrlbuclones adaptadas a sus tasas productivas. - 
Esta cuestiôn es importante puesto que si se admite boy 
dla que en las democracias actuales y en consecuencla, en 
las economlas avanzadas, el poder de los sindicatos inva-
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lida a las fuerzas del mercado en su fur.clonamiento, la 
posibilidad de que a través de la tasa coyuntural pudie 
ran darse taies comportamientos en las empresas en orden 
a su productividad, se verlan considerablemente danadas 
y no parece que nuestro pals escape a esta tendencia ac­
tual configuradora de las distintas fuerzas sociales. La 
observaciôn que se ha realizado es importante pero no in 
valida en gran medida las ventajas que aportarîa la ira- 
plantaciôn de la figura que tratamos, puesto que la exac 
ciân si bien no puede impedir que el poder negociador de 
los trabajadores fije salaries por encima de las produc- 
tividades del sector o de la empresa, si que motiva a é£ 
tas a presentar una mayor oposiciôn, y por lo tanto, a 
que exista una mayor garantia de que se van a forzar ta 
sas mayores o se van a ajustar los salaries.
En la prâctica, las posibilidades reales de es- 
tablecer una figura de este tipo se ven aumentadas en - 
nuestro pals, aprovechando nuestra futura integraciôn en 
la CEE y nuestro proceso de adaptaciôn de la imposiciôn 
indirecte hacia la forma de un IVA. No es que el concepto 
que se utiliza con este tributo sea el que se requiers pa 
ra la aplicaciôn de la tasa coyuntural, pero si podrla 
ser una aproximaciôn que en alguna manera impedirla que 
nuestras empresas se vieran libres de trasladar a los pre 
cios los incrementos de costes en mayor cuantfa.
La postura se hace mSs adecuada si considérâmes 
que nuestra economia estâ precisada de un mayor liberalis 
no, y en este sentido se han orientado las medidas adop- 
tadas por las autoridades econômicas desde novlembre de 
1977. En estas circunstanclas, si nuestras relaciones eco 
nômicas no se van a ver sujetas a medidas tan intervento- 
ras como pueden ser las pollticas de precios administrados, 
pollticas de congélaciôn de rentas y salaries y otros.
las posibilidades de realizar transferencias de costes 
a los precios en mayor cuantla puede ser todo un rlesgo 
a pesar de que la mayor competitlvidad parece aconsejar 
lo contrario. En cualquier caso, parece plausible una - 
medida como es la tasa coyuntural y los efectos que en orden 
a forzar mayores ritmos productlvos pcirla tener en nues 
tro pals dados los pocos Incentlvos que exlsten en el te 
ma.
Hay un aspecto que tamblén cabe resaltar por - 
la Importancia y la Incldencla que pudlera tener en nues 
tro contexto econdmlco. Me refiero al tema de la Inver­
sion y al de los elevados costes financieros que sopor- 
tan hoy dla las empresas que Impiden abordar nuevos sen 
deros de creclmlento.
En este sentido, si repasamos el cuadro de med£ 
das que han Ido adoptando los palses mis significatives 
a partir de 1973 y que resenamos en el capitule prlmero, 
las pollticas antllnflaclonlstas que se han emprendido 
y nuestro pals no ha sIdo una excepciOn en llneas genera 
les a este marco, han corrldo fundauaentalmente a cargo - 
de la polltica monetarla y de la polltica de rentas, aun 
que esta ûltima ha supuesto en casl la totalidad de los 
casos una batalla perdlda puesto que ha tenIdo que cenlr 
se continuamente a un reajuste segûn marchaban los precios. 
Estas y otras circunstanclas sobradamente conocldas, han 
Impedldo que la Inverslûn sallera de su atonla y que en - 
consecuencla se emprendlesen nuevos intentes de creclmlen 
to. A pesar de las medidas fiscales que en algunos casos 
se han adoptado favoreclendo la Inversiûn, lo cierto es 
que la lucha antilnflacionista ha dejado caer prScticamen 
te todo su peso sobre este componente de la demanda, pues 
to que el consume, a pesar de las medidas de austerldad 
adoptadas para su control, ha permanecido astable; entier»
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dase Espana,y en otros lo raSs que han producido es una 
cierta ralentizaclôn en su creclmlento. En tales circuns 
tancias, resultarfa adecuado abandonar paulatinamente la 
lucha antiinflacionista de los frentes tradicionales co­
mo son, a través del control de los costes y los precios 
y de la reducciôn drSstica de las disponibilidades lîqu^ 
das y sustituirlas en alguna medida por este otro instru 
mento que, al menos teôricamente segûn nos muestra su 
funcionamiento, puede resultar mâs eficaz en atacar una 
de las causas que hoy dla mûs estûn influyendo en nuestro 
pais a mantener la inflaciôn, los excesos de margen que 
trasladan las empresas a los procesos finales.
Ante este panorama, los efectos producidos por 
estas actuaciones resultan decididamente contraproducen- 
tes en orden a la inversiôn y al empleo, puesto que el - 
endurecimiento en las lineas de crédite que supone la re 
ducciôn drSstica de las disponibilidades liquidas que 
afluyen al sector privado, eleva el coste del capital de 
las empresas y dificulta sus posibilidades de financia- 
ciôn, lo que inevitablemente hace que estos crecimientos 
sean trasladados a los precios, via costes. Sin embargo, 
si estas elevaciones en el valor del capital empleado - 
que son aprovechadas por los distintos entes productives 
para justificar elevaciones mSs que proporcionales en los 
precios de venta, son sometidas a la exacciôn tan pronto 
el increment© habido en su valor anadido econômico sobre- 
pasa los estrictos incrementos reales que ha soportado la 
empresa, puede decirse que se estân consiguiendo dos re- 
sultados satisfactorios. Por una parte, se esté impidien- 
do que inflen su margen, o lo que es lo mismo, su valor - 
anadido econômico en mayor cuantia que la experimentada - 
realmente, con lo que estâmes propiciando que las eleva­
ciones de los precios se correspondan exactamente con los 
incrementos experimentados por los costes y no que la em-
presa actue como agente inflacionista; y por otra parte, 
al exigir la tasa coyuntural, segûn hemos explicado en 
capitules anterlores, que los aumentos de capital utili 
zados por la empresa y que se reflejan lûgicamente en un 
incremento de su valor anadido econômico, sean deducldos 
de la base de la exacciôn, estâmes despejando el panora­
ma obscure que podrla presentersele si viese sometidos a 
pago todo incremento de coste que se origins ante un em­
pleo mayor de capital. Por lo tanto, la figura que nos - 
ocupa parece erigirse en un instrumento que puede comple 
mentar con una eficacia considerable las restantes actua 
clones de polltica econ&nica que se estûn aplicando ac- 
tualmente, pero que sin embargo, se muestran contradicto 
riaa en sus efectos.
Si tenemos en cuenta en nuestro contexto econô­
mico que:
1^ La polltica monetarla estÛ resultando un factor
decislvo en la lucha contra la inflaciôn, pero 
en contrapartida, esté produciendo serlos Incon 
venientes a las empresas e Industrlas en sus po 
slbilldades de reactivar la inverslôn, y por lo 
tanto, de reducir el paro.
« ' ' - J
2^ Bno de los puntos Importantes que no podemos ol
vidar, es que nuestra econcmla précisa de mayo­
res dosis de raclonalldad y ésto sôlo puede con 
seguirse si permitimos que las libres fuerzas 
del mercado actüen, y en consecuencla, que las 
medidas decidideunente intervencionistas tengan 
que ir suavizândose para que los desajustes y - 
desequillbrios existantes vayan encontrando una 
adecuada respuesta e^ n la mayor cimnpetencia que 
exige nuestra economia. Al mismo tiempo, se ha-
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ce precise aclarar que la soluciôn a medio pla­
zo de los problemas referentes a contenciôn de 
precios y a equilibrios internos no estân liga- 
das en lo sucesivo a pollticas fuertemente in­
tervencionistas como son la de precios adminis­
trados y la de rentas, puesto que ambas sôlo - 
tienen sentido a muy corto plazo y en etapas muy 
crlticas, sino que serâ preciso dejar que el mer 
cado fundone aunque esto no implique un dogma o 
creencia en las ventajas absolûtes que este pro­
per ciona.
3® Que la soluciôn de los problemas que actualmente
padecemos y que presumibleroente se prolongerân 
en el futuro han de atender al mismo tiempo très 
frentes comunes como son el de la inflaciôn, el 
de paro y el del desequilibrio exterior, y
4®' Que las medidas adoptadas hasta ahora sôlo pue­
den seleccionar uno de los objetivos teniendo - 
présenta que las implicaciones que puede acarrear 
la soluciôn de uno de los très problemas expues 
tos son con toda seguridad negatives al menos - 
para uno de los dos restantes.
Cabe declr ante este estado de cosas que configu 
ran la realidad econômica de nuestro pais, que la implan- 
tac iôn de una tasa coyuntural séria positiva en la medida 
en que, permitiendo que las pollticas anteriores puedan - 
seguir aplicândose, la acciôn de la tasa coyuntural provo 
caria una reducciôn de los efectos negatives que hemos 
precisado anteriormente. En efecto, si la lucha contra la 
inflaciôn supone el principal objetivo a alcanzar, los 
efectos que se derivan referentes al paro son contraprodu 
centes por las razones que ya hemos senalado y que convie
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ne recordar: elevaclôn de costes financieros como conse 
cencia de las restricclones monetarlas y dlsmlnuclôn de 
Incentives empresarlales ante el control que impone la 
polltica de precios. No obstante, estas medidas podrlan 
suavizarse en gran medida de forma que las disponibili­
dades liquidas que acuden al sector privado pudieran eu 
brir la demanda de dinero y el abaratamiento del mismo, 
y la polltica de precios administrados podrla desapare- 
cer, si en lugar de atacar a la inflaciôn en estos fren 
tes, que tienen comoramora un mayor volumen de paro, se 
implanta una tasa coyuntural que permite a las empresas 
aumentar su equipo capital y sus inversiones, incluso 
los incentiva a ello, puesto que los incrementos de va­
lor anadido econômico que esto supone pueden deducirlo 
de la base de la exacciôn, y al mismo tiempo, permite - 
que los precios de producciôn reflejen unas subidas rea 
les de costes que han soportado, pero que penaliza todo 
incremento superior al realmente acaecido. De esta mane 
ra, se estâ estableciendo un freno a uno de los mecanis 
mos transmisores y potenciadores mûs signifIcatlvos que 
padecen las inflaciones actuales y al mismo tiempo se - 
estâ permitiendo un mayor grado de llberalismo econômico, 
una menor intervenciôn econômica y unas posibilidades - 
mayores de que la Inversiôn empresarial despierte de su 
letargo y pueda ofrecer mayores oportunidades de crear 
empleo.
El planteamiento nos parece vâlido aûn a costa 
de ser simplificada la estructura y contenido de la tasa 
coyuntural tal y como la hemos expuesto en los capîtulos 
anteriores.
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Sin embargo, conviene tamblén tener présentes 
las dificultades con que tropezarla su aplicaciôn en - 
nuestro pals en un perlodo corto de tiempo.
La primera objeciôn que cabrla formular se re­
fier e a las limitaciones que impone nuestra propia Adm£
nistraciôn para gestionar y liquider una figura como la 
que referimos. Si tenemos en cuenta que la prâctica fis 
cal espanola ha estado sujeta a elevados niveles de frau 
de ante las deflcienciàs de control y liquidaciôn que
se se han dado en la mayorla de los impuestos que requie
ren una relacifin directe Adrainistraciôn-administrado, co 
mo es el caso de los impuestos directos, y mâs cocreta- 
mente con los de la renta, las posibilidades de éxito re 
lativo très la aplicaciôn de una tasa coyuntural estSn 
en dependencia directa con el grado de efectividad de la 
AdministraciÔn que lo aplica. Si como ha resultado en 
Francia, los problemas derivados de un control adecuado, 
ha exigido limitar considerablemente el nômero de empre­
sas sujetas para poder gestionar adecuadamente la exac­
ciôn, es évidente que en Espana estos problemas son con­
siderablemente mayores visto el grado de eficacia de am­
bas Administraciones. En consecuencia, puede decirse que 
es éste uno de los obstâculos, por no decir el esencial, 
que impedirâ la implantaciôn por el momento de este ins 
trumento, aunque résulta esperanzador el hecho de encon 
trarnos a partir de 1979 con un impuesto sobre la renta 
de las personas flsicas y sobre sociedades que exigirâ 
un importante esfuerzo de nuestra AdministraciÔn fiscal 
para su aplicaciôn. Queda pues un resquicio de optimis­
me para suponer que prôximamente este grave problems que 
impide el establecimiento de esta medida, se verâ reduci 
do considerablemente.
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* Tampoco hay que olvidar la sltuacidn actual 
de nuestras empresas en lo que se refiere a su estruc­
tura y su gestiôn. Para poder apllcar con cierta eflca 
cia una tasa coyuntural al objeto de frenar la dinâml- 
ca Inflacionista de las empresas, se hace preciso dis­
poser de los suficientes datos contables que puedan - 
proporcionar un conocimiento lo mâs acertado posible - 
acerca del canportamiento y marcha de dicha entidad en 
el mercado. Este aspecto résulta asîmismo nada esperan 
zador en nuestro pals, especialmente en los flltimos 
anos, por cuanto los criterios y prâcticas contables que 
han seguido las distintas empresas han respondido a cri 
terios partlculares pero no a unas directrices normali- 
zadas para todas ellas. La implantaciôn de un plan con- 
table normalizado y homogêneo para todas las empresas - 
résulta igualmente necesario para poder apllcar la tasa 
coyuntural con un mlnimo de equidad puesto que los dis­
tintos ratios, valores. Indices, etc, serleui elaborados 
a base de unos datos homogôneos que responden a los mis 
mos criterios de valoraciôn.
Si bien la experiencia de que disponemos en es 
te terreno es muy reclente, puede decirse que en los prô 
ximos anos va a hzd>er necesidad también de correr mâs en 
este campo ante las exigencies que Impone la tributaciôn 
del nuevo impuesto de sociedades que rige a partir de - 
1979.
Conviene tener présente que el problems que aca 
bamos de resenar puede ser mâs grave en Espana que en - 
otros palses industrializados si pensamos que el nômero 
de pequenas y raedianas empresas de reducida dimensiôn es 
mucho mayor que en otros pafses y por lo tanto, los pro 
blemas de exigir una contabilizaciôn normalizada y homo 
génea résulta mâs dificil as! como el control de cada
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una de ellas por parte de la AdministraciÔn.
Por ûltimo, conviene preclsar que todos los po 
slbles efectos y vlrtudes que pueden derlvarse para la 
economia de la aplicaciôn de un instrumento como el des 
crito, se pueden ver frustrados en su ralz y en sus con 
secuencias si se produce de hecho una traslaciôn de la 
tasa hacia los precios a modo de impuesto xndirecto. Si 
esto es asî, y nada puede asegurarnos que no se produz- 
ca, la oportunidad y convenlencia de su introduceiôn en 
nuestro cuadro de medidas econômicas carece de fundamen 
to puesto que de ser un instrumento de lucha contra la 
inflaciôn puede convertirse en un causante mâs de la mis 
ma que requérirla otro tipo de actuaciones para evitar 
este comportamiento. Concluyendo con nuestra exposlciôn, 
y en base a los resultados que ha arrojado el estudio 
que hemos realizado para el caso de Espana, la tasa co­
yuntural puede constituir un elemento valioso para abor 
dar los problemas que aquejan a nuestro pals desde hace 
unos anos, aunque no cabe esperar una resoluciôn total 
de los mismos como tampoco que sea la fôrmula resolutiva 
de los maies que nos rodean. En cualquier caso, convie­
ne tener présente que el estudio que hemos hecho a lo - 
largo de la exposlciôn se cine ûnica y exclusivamente 
a los aspectos econômicos que explican la situaciôn ac­
tual, y por lo tanto, a las soluciones que desde esta 
perspective pueden abordarse. Sin embargo, y como hemos 
mantenido en pâginas anteriores, la crisis actual no se 
explica para el caso de Espana y por anadidura para el 
resto de los palses, sôlo y exclusivamente en base a es 
tas argumentaciones sino que existen razones de tipo - 
politico y social que estân inmersas en la causaciôn y 
desarrollo de los problemas que padecemos y en este sen 
tido, nada puede esperarse, o en el mejor de los casos 
muy poco, si no se abordan al mismo tiempo la soluciôn 
de estos condicionamientos que juegan igualmente un pa- 
pel decisivo en la crisis actual.
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L EY  NUMERO 7 4 -1 .1 6 9 , DE 30 D E D ICIEM BRE DE 1974, QUE 
IN STITUY E UNA EXACCION COYUNTURAL (*)
H abiendo sido  ad o p tad a  p o r  la  A aam b lea  N ac iona l y  p o r e l 
Senado,
E l P ré s id e n te  de  la  R ep û b lica  p ro m u lg a  la  p re s e n ts  L ey:
S E  C C I O N I 
D isp o s ic io n es  g e n e ra te s ,
A rticu lo  p r im e ro .  Se in s titu y e  una ex acc iô n  co y u n tu ra l co n ­
t r a  la  in flac iôn , re e m b o lsa b le  en la s  cond ic iones p re v is ta s  en  el 
a r t ic u lo  11.
L a  p re s e n ts  L ey  d e ja râ  de s e r  a p lic ab le  en  e l m om ento  en 
que se  cum pla la  cond iciôn  fija d a  en  e l a r t ic u lo  2, p i r r a f o  II.
L a  a u to r iz a c iô n  p a ra  r e c a u d a r  la  exacc iôn  co y u n lu ra l d eb e râ  
s e r  renovada  cada  aflo p o r la  L ey  de F in a n ç a s .
(x) P u b licad a  en e l " J o u rn a l O ffic ie l de la  R e publique F r a n - -  
ç a is e "  de 3 de en e ro  de 1975.
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A r tic u le  2. I. L a  ex acc iô n  se  a p lic a râ  a lo s  e je r c ic io s  in i-  
c iad o s  a p a r t i r  d e l 1 de e n e ro  de 1975 y a  la s  f r a c c io n e s  de e je £  
c ic io  de lo s  que queden  s in  c e r r a r ,  a p a r t i r  de e s a  fech a .
II. L a  ex acc iô n  se  su s p e n d e râ  cuando e l aum en to  d e l ind ice  
de lo s  p re c io s  a l consum o  d e l g rupo  "P ro d u c to s  m a n u fa c tu ra d o s"  
no ha  y a su p e rad o  un punto  y m ed io  p o r  c ien to  d u ra n te  un p é rio d e  
de t r è s  m e s e s  c o n sé c u tiv e s . E sa  s u p re s iô n  se  m a te r i a l i z a r à  p o r 
m ed io  de un D e c re to  d e l M in is te r io  de E conom ia  y F in a n ç a s , y - 
s u r  t i r é  e fec to  a  p a r t i r  d e l p r im e r  d ia  d e l c u a r to  m e s .
L a  ex acc iô n  se  e x ig irâ  en p ro p o rc iô n  a lo s  m e s e s  t r a n s c u -  
r r id o s  d e l e je r c ic io  h a s ta  e l m om en to  de la  fech a  de su p re s iô n .
III. P a r a  la  a p lic a c iô n  de la  exacc iôn , la s  f r a c c io n e s  de - -  
e je r c ic io  m en c io n ad as  en  lo s  p a r r a lo s  I y II se  a s im i la r â n  a e je£  
c ic io s .
E l m a rg e n  defin ido  en el a r t ic u lo  6 se  c a lc u la râ  a p r o r r a ta  
en  funciôn  d e l tiem p o  tr a n s c u r r id o  h a s ta  e l f in a l d e l e je r c ic io  de£  
de el m om en to  de la  in s ti tu c iô n  de la  exacc iôn  o d esd e  el com ien  
zo d e l e je r c ic io  h a s ta  e l m o m en to  de la  su p re s iô n  de la  exacc iô n , 
segûn  lo s  c a so s .
E l e je r c ic io  a  cuyo titu lo  se  adeuda la  ex acc iô n  se  denom ina 
" e je r c ic io  de la  ex acc iô n " .
A rtic u lo  3. E l p ro d u c to  de la  exacc iôn  se  In g r e s a râ  en una 
cu en ta  a b ie r ta  a e s te  e fec to  en e l B anco de F ra n c ia .
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S E  C C I O N II 
C am po  d e  a p lic a c iô n  y  b a s e  d e  la  e x a c c lô r
A rtic u lo  4 . S e r in  a u je to s  p a s iv o s  de la  ex acc iô n  la s  e m p r e ­
s a s  p u b lic s#  o p r iv s d a s  que t r ib u te n  p o r  e l im p u e s to  de s o c ie d a ­
d e s  o e s té n  s u je ta s  a l  im p u e s to  so b re  la  re n ta  en  func iôn  de b e -  
n e fic io a  in d u s tr ia le s  y  c o m e r c ia le s ,  b e n e fic io s  no com e r e l a ie s  o 
b e n e f ic io s  a g r ic o la s  y  que cu m p lan , a d e m is ,  la s  s ig u ie n te s  c o n - -  
d ic io n e s :
P a r a  la s  e m p re s a s  cuya a c tiv id a d  p r in c ip a l c o n s is ta  b ien  - 
e n  la  v en ta  de m e r c a n c ia s ,  b ie n e s , s u m in is tro s  o g é n e ro s  a l  im en  
t ic io s  d ed ica d o s  a l au to co n su m o , o b ien  a s u m in i s t r a r  a lo ja m ie n -  
to a : que a lc a n c e n  un vo lum en  c o m e r c ia l  o de in g re s o s  a n u a le s  l i ­
b r e s  de im p u e s to s , que su p e re n  lo s  30 m illo n e s  de f r a n c o s , o lo s  
10 m illo n e s  de f r a n c o s , p a ra  l a s  que e m p le e n  m i s  de 150 a s a la -  
r ia d o s .
P a r a  la s  d e m is  e m p re s a s :  que o b tengan  un vo lum en  c o m e r - - 
c ia l  o de in g re s o s  an u a le s  l i b r e s  de  im p u e s to s  s u p e r io r  a  lo s  ocho 
m illo n e s  d e  f r a n c o s , o b ie n  que s u p e re n  lo s  t r è s  m illo n e s  d e  f r a n  
COS p a ra  la s  que em p leen  m i s  de 150 a sa la r ia d o s .
I. L a s  e m p re s a s  que e je r z a n  a c tiv id a d e s  que p e r te n e z c a n  a  
la  vez  a am b as  c a te g o r ia s  a r r ib a  m en c io n ad as  s e r i n  su je to s  p a s i ­
v o s  de la  ex acc iô n  s i au  v o lu m en  de  v e n ta s  o de  in g re s o s  g lo b a le s  
a n u a le s  l ib r e s  de im p u e s to s  r e b a s a n  lo s  30 m illo n e s  de f r a n c o s , o 
b ie n  lo s  10 m illo n e s  de f r a n c o s  s i  e m p le a n  a m a s  de  150 a s a l a r i a
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d o s . T a m b ié n  se  c o n s id e ra r â n  in c lu id a s  s i  la  c i f r a  de n eg o c io s  o 
de in g r e s o s  c o r r e s p o n d ie n te  a la  segunda  c a te g o r ia  su p e ra  lo s  - -  
ocho m illo n e s  de f r a n c o s , o lo s  t r è s  m illo n e s  de  f r a n c o s  cuando 
em p leen  a m a s  de 150 a s a la r ia d o s .
II. Son ig u a lm e n te  su je to  p a s iv o  de  la  e x acc iô n  la s  s o c ie d a ­
d es f i l i a le s ,  en e l sen tid o  del a r t ic u lo  354 de la  L ey  n u m éro
6 6 -5 3 7 , d e l 24 de ju lio  de  1966, cuando  la  e m p re s a  m a t r i z  s e a  -
su je to  p a s iv o  de la  e x a c c iô n . S in  e m b a rg o , no s e  a p l i c a r â  e s a  d i£  
p o s ic iô n  m i s  que a  la s  so c ie d a d e s  f i l i a le s  que em p leen  un n u m é ­
ro  de  a s a la r ia d o s  o r e a l ic e n  una c i f r a  de o p e ra c io n e s  o de in g r e ­
so s  a n u a le s  l i b r e s  de im p u e s to s , s u p e r io r  a la  m ita d  de lo s  limi_ 
te s  f ijad o s  en el p i r r a f o  I a n te r io r .
III. L a  c i f r a  d e l vo lum en  de v e n ta s  o de  in g re s o s  a n u a le s  - 
se  en tien d e  que es la  re a l iz a d a  d u ra n te  e l e je r c ic io  d e  la  ex acc iô n  
r e f e r id a  s i  ha  lu g a r  a c i f r a s  a n u a le s .
E l n u m éro  de a s a la r ia d o s  se  d e te r m in a r i  ta l  y com o se  r é a ­
l i s a  en m a te r ia  de p a r t ic ip a c iô n  de lo s  p a tro n o s  en la  fo rm a c iô n  - 
p ro fe s io n a l con tinua .
IV . En c a s o  de re d u c c iô n  del v o lu m en  de v e n ta s  o de  in g r e ­
so s  a n u a le s  o d e l n u m éro  de a s a la r ia d o s  p o r  deb a jo  de  la s  c i f r a s
l im i te s ,  la  e m p re s a  s e  gui r i  s iendo  su je to  p a s iv o  de la  ex a c c iô n  - 
en re la c iô n  a l  e je r c ic io  en el que tuvo lu g a r  e sa  red u c c iô n .
A r tic u lo  5. I. 1. L a  ex acc iô n  re c a e  s o b re  el e x ced en te , 
c o n s ta ta d o  a l f in a l de cad a  e je r c ic io ,  d e l m a rg e n  a lc a n z a d o  p o r  la
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e m p re s a  en  e l  c u rs o  de e s e  e je r c ic io ,  en re la c iô n  a l m a rg e n  de l 
e je r c ic io  p re c e d e n te , que c o n s titu y e  e l " m a rg e n  de r e f e r e n d a " .
E l m a rg e n  se  define  en  e l a r t ic u lo  6. E l m a rg e n  d e l e j e r c i ­
c io  de r e f e r e n d a  s e r â  ob je to  de la s  c o r re c c io n e a  p r e v is ta s  en  el 
a r t ic u lo  9.
S in  e m b a rg o , la s  e m p r e s a s  In te re s a d a s  p o d râ n  o b te n e r  que - 
se  su s titu y a  e l p en ô ltim o  e je r c ic io  p o r  e l p re c e d e n te , com o b a s e  - 
de r e f e r e n d a .  P a r a  e llo  b a s t a r â  la  s im p le  p e tic iô n  in te rp u e s ta  a n ­
te  e l  ô rg a n o  e n c a rg a d o  de la  re c a u d a c iô n  d e n tro  de lo s  t r è s  p r im £  
ro s  m e s e s  de cad a  e je r c ic io .
11. 1. C uando la  d u ra c iô n  d e l e je r c ic io  en e l que se  ap lique  
la  e x a c c iô n  s e a  d ife re n te  a  la  d e l e je r c ic io  de r e f e r e n d a ,  e l - -  
m a rg e n  de re f e r e n c ia  s e r a  e l d e l p e rlo d o  de la  m is m a  d u ra c iô n , 
que te r m in e  con  e l c i e r r e  d e l e je r c ic io  de  r e f e r e n c ia .  Si h a  lu g a r ,  
el m a rg e n  co n s ta tad o  a l fin a l d e l o de lo s  e je r c ic io s  c e r r a d o s  en 
el c u r s o  de  e s e  u ltim o  p e rlo d o  s e  c a lc u la râ  a  p r o r r a ta  en funciôn  
del tiem p o .
2. S in  em b a rg o , sa lv o  en  e l c a so  de a p lic a c iô n  d e l p â r r a fo  1, 
a p a rta d o  2, de e s te  a r t ic u lo , s i a  lo  la rg o  de un p e rlo d o  de dos - 
a fios, una e m p re s a  c e r r a s e  v a r ie s  e je r c ic io s ,  todos e lle s  de d u ra ­
c iôn  in f e r io r  a l aBo, e l m a rg e n  de re f e r e n c ia  s é r i a  e l ob ten ido  d u ­
ra n te  e l e je r c ic io  d e l p e rlo d o  in m e d ia ta m e n te  a n te r io r  a  e s o s  dos 
afios.
A rtic u lo  6. I. E l m a rg e n  v e n d ra  d e te rm in a d o  p o r  la  d if e re n -  
c ia  e n tr e  la s  su m as  in s c r i t a s  en  la s  rû b r ic a s  s ig u ie n te s  de  la s  - -
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c u e n ta s  de ex p lo tac iô n  g e n e ra l  y de p é rd id a a  y g an an c ia s , que 
la s  e m p r e s a s  deben  a d ju n ta r  a  su  d e c la ra c iô n  de re s u lta d o s ;
P o r  una p a r te :
L a s  v e n ta s  y  o tro s  in g r e s o s  a c c e s o r io s .
L o s  s to c k s  a l  f in a l d e l e je r c ic io
L as  b o n if ic a c io n e s , r e b a ja s  y c o m isio n es  o b ten id a s .
L os p ro d u c to s  de la s  o p e ra c io n e s  f in a n c ie r a s ,  con  e x c lu s io n  
de lo s  de la s  f i l ia le s  d e d u c ib le s  de lo s  b en e fic io s  im p o n ib le s  en  - 
la s  co n d ic io n es  p re v is ta s  en  e l a r t ic u lo  216 d e l Côdigo g e n e ra l im  
p o sitiv o ; de la s  r e n ta s  d is tr ib u id a s  p o r  la s  p e rs o n a s  ju r id ic a s  exen  
ta s  d e l im p u es to  de s o c ie d a d e s  y de lo s  b en e fic io s  s o c ia le s  c o r r e £  
p o n d ien tes  a d e re c h o s  en  la s  so c ied ad es  p r e v is ta s  en  e l a r t ic u lo  8 
d e l C ôdigo g e n e ra l im p o s itiv o . Sin em b a rg o , s i  la  p e rs o n a  J u r id i-  
ca  de que p ro v in ie re n  e s to s  p ro d u c to s , r e n ta s  y b en e fic io s  e je r c ie  
r a  su s  a c tiv id a d e s  en F r a n c ia ,  e sa  e x c lu s io n  se  h a l la r ia  su b o rd i-  
nada a la  co n d ic iôn  de que d icha  en tidad  fu e ra  su je to  p asiv o  de la  
ex acc iô n .
P o r  o t r a  p a r te :
L o s  s to c k s  a co m ien zo s  del e je r c ic io
L a s  c o m p ra s  de m a te r i a s  y m e rc a n c ia s ,  a s i  com o en la  m e ­
d ida  en que lo s  g a s to s  c o rre sp o n d ie n te  s sean  d ed u c ib le s  de lo s  b e ­
n e fic io s  im p o n ib le s :
L a s  ta s a s  e im p u e s to s .
L o s t r a b a jo s ,  s u m in is tro s  y s e rv ic io s  a l e x te r io r .
L o s t r a n s p o r te s  y d e sp la z a m ie n to s .
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L o s d iv e rso a  g a s to s  de g es tio n , con  ex c lu s io n  de  lo s  g a s to s  
de en v îo s  y re c e p c iô n ,
L o s g a s to s  f in a n c ie ro s .
L a p a r t ic ip a c iô n  de  lo s  a s a la r ia d o s  en lo s  b en e fic io s  d e  la  
ex p an siô n  de la s  e m p r e s a s .
E s ta  d ife re n c ia  s e r â  d ism in u id a  en  p ro p o rc iô n  a l v o lum en  de 
o p e ra c io n e s  re a l iz a d o  en  l a  e x p o rta c iô n  en  re la c iô n  a l vo lum en  de 
o p e ra c io n e s  to ta l  l ib re  de im p u e s to s  in d ire c to s  y  t a s a s .  Se a s im i-  
lan  a  la s  e x p o rta c io n e s , en  e l sen tid o  d e l p r e s e n ts  te x to , la s  o p e ­
ra c io n e s  a  que se  r e f ie r e  e l  a r t ic u lo  263 d e l Côdigo g e n e ra l im po 
s itiv o , a s i  com o la s  o p e ra c io n e s  de v e n ta  e fe c tu a d a s  con exenciôn  
d e l im p u esto  so b re  e l v a lo r  ailadido en  v ir tu d  d e l a r t ic u lo  275 del 
m ism o  C ôdigo, que v e r s a  so b re  lo s  p ro d u c to s  d e s tin a d o s  a  s e r  r e  
vend idos p a r a  la  e x p o rta c iô n , s in  t r a n s fo rm a c io n e s  u l t e r io r e s .
S in e m b a rg o , la s  e m p re s a s  p o d râ n  a b s te n e r s e  de e fe c tu a r  
e s ta  c o r r e c c iô n .
E l v a lo r  de lo s  s to c k s  d e b e râ  d e te r m in a r s e  segûn  un m ism o  
m éto d o , a l  f in a l y a l co m ien zo  se  cad a  e je r c ic io .
II. En una L ey  p o s te r io r  se  d e te r m in a râ n  la s  m 'odalidades - 
de c â lc u lo  de lo s  e x tre m o s  con ten idos en  e l p â r r a fo  I p a ra  la s  em  
p r e s a s  cu y as  b a s e s  im p o n ib les  no e s té n  d e te rm in a d a s  segûn  la s  r£  
g la s  a p lic a b le s  en m a te r ia  de  b e n e fic io s  in d u s tr ia le s  y  c o m e rc ia le s .
A rtic u lo  7. I. P a r a  la  a p lic a c iô n  de la  ex acc iô n  co y u n tu ra l a  
la s  e m p re s a s  b a n c a r ia s , a  lo s  e s ta b le c im ie n to s  f in a n c ie ro s , a  lo s 
e s ta b le c im ie n to s  de c ré d ito  con e s ta tu to  le g a l e sp e c ia l  y  a  la s  e m -
czi
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p r e s a s  de c ré d i to  d ife r id o , s e  e n te n d e râ  p o r  v o lum en  de o p e ra c io ­
n es  la  c if ra  r é s u l ta n te  d e l con  jun to  de la s  p e rc e p c io n e s  g ira d a s  so 
b re  lo s  c lie n te s ,  so c io s  y s u s c r ip to r e s ,  de  la s  r e n ta s  de  la  c a r t e -  
r a  de v a lo r e s ,  de lo s  p ro d u c to s  p e rc ib ld o s  p o r  o p e ra c io n e s  d e  le a  
s in g , de lo s  in te r e s e s  p e rc ib ld o s  y de lo s  p ro d u c to s  de o p e ra c io - -  
n e s  a c c e s o r ia s .
II. 1. E l m a rg e n  a  que se  r e f ie r e  el a r t ic u lo  5 es igual a  la -  
d ife re n c ia  e n tr e  la s  su m a s  in s c r i t a s  en la s  rû b r ic a s  co n ta b le s  s i ­
g u ien te s :
P o r  una p a r te :
L o s  p ro d u c to s  b a n c a r io s
L a s  p e rc e p c io n e s  n e ta s  p a ra  la s  e m p re s a s  de c ré d i to  d ife r id o  
L a s  re n ta s  de la  c a r t e r a  de v a lo r e s ,  con e x c lu s io n  de lo s  de 
la s  f i l i a le s  d ed u c ib le s  de lo s  b en e fic io s  im p o n ib le s  en la s  c o n d ic io ­
n es  p r e v is ta s  en el a r t ic u lo  216 del Côdigo g e n e ra l de im p u e s to s , 
de la s  re n ta s  d is tr ib u id a s  p o r la s  p e rs o n a s  ju r id ic a s  e x e n ta s  d e l - 
im p u e s to  de so c ie d a d e s  y de lo s  b en e fic io s  so c ia le s  c o r r e s p o n d ie n -  
te s  a d e re c h o s  en  la s  so c ie d a d e s  a que se  r e f ie r e  el a r t ic u lo  8 del 
C ôdigo g e n e ra l de im p u e s to s . S in  e m b a rg o , s i la  p e rs o n a  ju r id ic a  
de la  que p ro v in ie re n  e s to s  p ro d u c to s , r e n ta s  y b e n e fic io s  e je r c ie -  
se  su s  a c tiv id a d e s  en F ra n c ia ,  e sa  ex c lu s iô n  se  h a l l a r i a  su b o rd in a  
da a la  cond ic iôn  de que d icha  en tidad  fu ese  su je to  p as iv o  de la  
exacc iô n :
L o s  in te r e s e s  p e rc ib id o s
L os p ro d u c to s  de o p e ra c io n e s  de " le a s in g "




L a s  in d e m tü z a c io n e s  a  c a rg o  de lo s  a d h é re n te s  p a ra  la s  e m ­
p r e s a s  de c ré d i to  d ife r id o .
P o r  o t r a  p a r te :
L os g a s to s  b a n c a r io s , l a s  c o m is io n e s  y lo s  in te r e s e s  p a g a -  
d o s , a s i  co m o  en  la  m ed id a  en  que la s  c a rg a s  c o rre sp o n d ie n te s  - 
se a n  d e d u c ib le s  de lo s  b e n e fic io s  Im p o n ib le s .
L a s  ta s a s  e im p u e s to s .
L o s t r a b a jo s ,  s u m in is tr o s  y  s e r v ic io s  a l  e x te r io r .
L o s  t r a n s p o r te s  y  d e sp la z a m ie n to s .
L a s  c o m is io n e s  a  lo s  a p o r ta n te s  p a ra  la s  e m p re s a s  de c r é ­
d ito  d ife r id o .
L o s  d iv e r s e s  g a s to s  de g e s tiô n  con ex c lu s io n  de los g a s to s  
de envio  y re c e p c iô n .
L o s  in te r e s e s  de e m p ré s t i to s  o b lig a to r io s .
L o s  in te r e s e s  de  la s  cu e n ta s  c o r r ie n te s  de lo s  a so c ia d o s .
L a  p a r t ic ip a c iô n  de lo s  a s a la r ia d o s  en lo s  b en efic io s  de la  - 
ex p an siô n  de la s  e m p re s a s .
2. E s ta  d if e re n c ia  s e  d is m in u irâ  en p ro p o rc iô n  a  la  cu an tfa  
m e d ia  de  lo s  c r é d i te s  a la  e x p o rta c iô n  conced idos p o r  la  e m p re s a  
en  el c u rs o  del e je r c ic io  en re la c iô n  a  la  cuan tfa  m e d ia  d e l con- 
jun to  de su s  c r é d i te s .  Sin em b a rg o , la s  e m p re s a s  pueden  abstene%  
se  de e fe c tu a r  e s ta  c o r r e c c iô n .
III. 1. P a r a  te n e r  en c u en ta  la  in c id en c ia  de la  evo luciôn  de 
la s  ta s a s  de re f in a n c ia c iô n , e l m a rg e n  d e l e je r c ic io  de la  ex acc iô n  
s e  r e d u c i r â  o in c re m e n ta râ  (se g û n  los, c a so s ) en una su m a  ig u a l a l 
p ro d u c to  del saldo  m ed io  de la s  o p e ra c io n e s  de te s o r e r f a  r e a l i z a - -
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d as  en el m e rc a d o  m c n e ta r io  en e l c u rs o  de  e se  e je r c ic io ,  p o r  - 
la  d ife re n c ia  c o n s ta ta d a  e n tre  lo s  tip o s  m e d io s  de in te r é s  d e l d i­
n e ro  en e s e  m e rc a d o  a  lo  la rg o  d e l e je r c ic io  de la  ex acc iô n  y d e l 
e je r c ic io  de r e f e r e n c ia .
P a r a  lo s  e s ta b le c im ie n to s  in c lu id o s  en  e s te  a r t ic u lo , cuyo - 
sa ldo  m ed io  de o p e ra c io n e s  de t e s o r e r f a  s e a  d eu d o r, e sa  su m a  se  
r e d u c irâ  d e l m a rg e n  cuando la  d if e re n c ia  a n te r io rm e n te  in d icad a  - 
e s  n eg a tiv a ; se  a r la d irâ  a l m a rg e n  en el c a so  c o n tr a r io .
L a  re g ia  in v e r s a  se  a p l ic a râ  a lo s  e s ta b le c im ie n to s  cuyo s a l ­
do m ed io  de o p e ra c io n e s  de  t e s o r e r f a  se a  a c r e e d o r .
2. P a r a  te n e r  en cuen ta  la  in c id e n c ia  de la s  r é s e r v a s  su p le - 
m e n ta r ia s  c o n s titu fd a s  en e l B anco  de F ra n c ia  en a p lic a c iô n  d e l - 
d e c re to  n u m éro  70-109 , del 5 de fe b re ro  de  1970 y tex to s  com ple 
m e n ta r io s ,  e l  m a rg e n  d e l e je r c ic io  de la  e x acc iô n  se  r e d u c i r â  o - 
in c r e m e n ta râ  (seg û n  lo s  caso s) en  una su m a  igual a l p ro d u c to  de 
la  v a r ia c iô n  p o s itiv a  o n eg a t.v a  de e s a s  r é s e r v a s  s u p le m c n ta r ia s  - 
e n tre  e l e je r c ic io  de  re f e r e n c ia  y  e l e je r c ic io  en e l que se  ap lique  
la  ex acc iô n  p o r lo s  tip o s  m ed io s  de in te r é s  del m e rc a d o  m o n e ta - -  
r io  en v ig o r  a lo  la rg o  de lo s  p e rfo d o s  m e n s u a le s  p a ra  lo s  que se  
ha v e rif ic a d o  la  v a r ia c iô n .
3. E l D e c re to  p re v is to  en e l a r t ic u lo  24 d e f in irâ  la s  o p e r a - -  
c io n es  de t e s o r e r f a  y lo s  tip o s  p a ra  la  a p lic a c iô n  de lo s  co e fic ien - 
te s  c o r r e c to r e s  m â s  a r r ib a  in d icad o s , a s i  com o e v en tu a lm en te  la s  
m o d a lid a d e s  de a d ap ta c iô n  a  la s  in s ti tu c io n e s  b a n c a r ia s  de e s ta tu to  
le g a l e s p e c ia l ,  cuya a c tiv id a d  p r in c ip a l c o n s is ta  en tx a n s fo rm a r  - -  
a h o r ro  Ifquido o a c o r to  p lazo  en p ré s ta m o s  a la rg o  p lazo .
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A rtfc u lo  8. I . P a r a  la  a p lic a c iô n  d e  la  ex a c c iô n  co y u n tu ra l 
a  la s  e m p r e s a s  de s e g u ro s , de  c a p ita liz a c iô n  y d e  r e a s e g u ro s  de 
to d a  c la s e  y c u a lq u le ra  que s e a  su  fo rm a  ju r id ic a ,  p o r  v o lum en  - 
de o p e ra c io n e s  o de  in g re s o s  se  e n te n d e râ  e l  m o n ta n te  to ta l  de 
l a s  p r im a s  e m itid a s  y  de  la s  a c e p ta d a s  en  re a s e g u ro .
II . 1. E l m a rg e n  a  que se  r e f ie r e  e l  a r t ic u lo  5 s e r â  ig u a l a 
la  d if e re n c ia  e n tre  la s  su m a s  in s c r i t a s  en  la s  r û b r ic a s  co n tab le s  
s ig u ie n te s :
P o r  una p a r te :
L a s  p r im a s  d e l e je r c ic io  l ib r e s  de c e s io n e s  y r e t ro c e s io n e s  
o la s  p r im a s  e in g re s o s  a c c e s o r io s  l ib r e s  de  a n u la c iô n  y de c e s io  
n é s  y  r e t ro c e s io n e s ,  p a ra  la s  e m p re s a s  de s e g u ro s  de  v id a  y de 
c a p ita liz a c iô n .
L a s  p ro v is io n e s  m a te m â t ic a s  r e a l iz a d a s  a  p r in c ip io s  d e  e j e r ­
c ic io  y la  p a r t ic ip a c iô n  en lo s  e x ced en te s  de lo s  a n te r io r e s  in c o r -  
p o ra d o s  a  é s te , p a r a  la s  e m p re s a s  de s e g u ro s  de v ida  y de c a p ita ­
l iz a c iô n .
L o s p ro d u c to s  de la s  o p e ra c io n e s  f in a n c ie r a s ,  con ex c lu s iô n  
de lo s  de la s  f i l i a le s  d ed u c ib le s  de lo s  b e n e fic io s  im p o n ib le s  en  
l a 8 co n d ic io n es  p r e v is ta s  ân  e l  a r t ic u lo  216 d e l C ôdigo g e n e ra l de 
im p u e s to s ,  de la s  r e n ta s  d is tr ib u id a s  p o r la s  p e rs o n a s  ju r id ic a s  
e x e n ta s  d e l im p u es to  de so c ie d a d e s  y de lo s  b en e fic io s  s o c ia le s  que 
c o r r e s p o n d e n  a  d e re c h o s  en  la s  so c ie d a d e s  a  que s e  r e f i e r e  e l a r ­
tic u lo  8 d e l Côdigo g e n e ra l de im p u e s to s . S in  e m b a rg o , s i  l a  p e r ­
so n a  ju r id ic a  de que p ro v in ie re n  e so s  p ro d u c to s , r e n ta s  y  b e n e fi­
c io s  e j e r c ie r a  su s a c tiv id a d e s  en F ra n c ia ,  e s a  e x c lu s iô n  e s t a r i a  -
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su b o rd in a d a  a  la  co n d ic iô n  de que d ich a  en tidad  fu e se  su je to  p a s i ­
vo de la  exacc iôn .
L os p ro d u c to s  a c c e s o r io s .
P o r  o tra  p a r te :
L a s  p re s ta c io n e s ,  g a s to s  y s in ie s t ro s  d e l e je r c ic io  l ib r e s  de 
c e s io n e s  y r e t ro c e s io n e s ,  o lo s  in ie s t ro s  y c a p ita le s  ven c id o s l i ­
b r e s  de c e s io n e s  y r e t ro c e s io n e s ,  p a ra  la s  e m p r e s a s  de s e g u ro s  
de v id a  y de c a p ita liz a c iô n .
L a s  p ro v is io n e s  m a te m â t ic a s  a l c i e r r e  del e je r c ic io ,  p a ra  - 
la s  e m p re s a s  de s e g u ro s  de v ida y de c a p ita liz a c iô n , 
a s i  com o en la  m ed id a  en que lo s  g a s to s  c o rre s p o n d ie n te s  se a n  ad -  
m itid o s  com o ded u cc iô n  de lo s  b en e fic io s  im p o n ib le s :
L a s  ta s a s  e im p u e s to s .
L o s t r a b a jo s ,  s u m in is tro s  y s e r v ic io s  a l e x te r io r ,  t r a n s p o r ­
te s  y d e sp la z a m ie n to s .
L as  co m is io n es  e n tre g a d a s  a lo s  c o m is io n is ta s .
L as  co m is io n es  y c o r r e ta j e s  de r e a s e g u ro s .
L os d iv e r so s  g a s to s  de g es tiô n , con  e x c lu s iô n  de  lo s  gastos 
de envio  y re cep c iô n .
L os g asto s de in s ta la c iô n  y lo s  g a s to s  f in a n c ie ro s .
L os in te r e s e s  d ed icad o s a  la  p ro v is iô n  p a ra  p a r t ic ip a c iô n  en  
lo s  ex ced en te s .
L a  p a r tic ip a c iô n  de lo s  a s a la r ia d o s  en lo s  b en e fic io s  de la  ex ­
p a n siô n  de la s  e m p re s a s .
Ç36
514.
2. E s ta  d ife re n c ia  se  d ism inuye  en p ro p o rc iô n  a  la  cuan tia  
de la s  o p e ra c io n e s  de se g u ro  y de  re a s e g u ro  re a l iz a d a s , que r e -  
ca igan  so b re  r ie s g o s  e x tra n je ro s  o lig ad o s al co m erc io  in te rn a c io  
nal.
L a  c u an tia  a  re te n e z  se  c a lc u la  de la  fo rm a  sig u ien te :
a) P a r a  la s  o p e rac io n es  de se g u ro  de t r a n s p o r te ,  la  cuan tfa  
to ta l de la s  p r im a s  e m itid a s :
E n  lo  que atafie a l se g u ro  de daKos ffs ico s  y a l seg u ro  de -
re sp o n sa b ilid a d  c iv il: la  cu an tia  to ta l de la s  p r im a s  em itid a s  co­
rre sp o n d ie n te s  a  c o n tra to s  que g a ra n tie  en a e ro n a v e s , nav io s , b a r -  
coB f lu v ia le s  y v eh icu lo s c o m e rc ia le s  t e r r e s t r e s  u tiliz ad o s  p a ra  e l 
tr a n s p o r te  in te rn a c io n a l.
En lo que atafie a l seg u ro  de fa cu ltad e s ; la  cuan tia  to ta l de
la s  p r im a s  e m itid a s , d ism inu ida  en un p o rcen ta je  destin ad o  a te ­
n e r  en cu en ta  e l vo lum en de o p e rac io n es  co rre sp o n d ie n te a  a t r a n s ­
p o r te s  in te rn e s ; e s te  p o rc e n ta je  se  f i ja râ  an u a lm en te , p o r D ec re to  
d e l M in is te r io  de E conom ia y F in a n z a s , a  la  v is ta  de lo s  r e s u l ta ­
dos re g is tr a d o s  d u ra n te  e l e je r c ic io  p re c e d e n te  y t r a s  co n su lta  a l 
C onsejo  N acional de S egu ros .
b) P a r a  to d as  la s  dem âs c a te g o r ia s  de s e g u ro s : la  cu an tia  - 
to ta l de la s  p r im a s  e m itid a s  c o rre sp o n d ie n te s  a  co n tra to s  que r e -  
ca igan  s o b re  r ie sg o s  s ituados en e l e x tra n je ro .
c) P a r a  la s  o p e rac io n es  de re a s e g u ro ; la  to ta lid a d  de la s  - -  
a c ep tac io n es  que p ro v en g an  de e m p re s a s  ex v a n je ra s , d ism inu ida  -
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en  la  c u an tia  de c e s io n e s  y r e t r o c e s io n e s  a  e m p r e s a s  e x tr a n je - -
r a s .
Sin em b a rg o , la s  e m p r e s a s  p u ed en  a b s te n e r s e  de e fe c tu a r  - 
e s ta  c o r r e c c iô n .
III. E l p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  de  lo s  b ie n e s  d e  equipo m en- 
c ionados en lo s  a r t ic u le s  10 y 20 se  o b tie n s  c o m p aran d o  lo s  v t -  
lo r e s  b ru to s  co n ta b le s  de la s  in m o b iliz a c io n e s  a m o r t iz a b le s  con 
e x c lu s io n  de lo s  in m u e b le s  de  in s ta la c iô n .
A rtic u lo  9. I . E l m a rg e n  de  r e f e r e n c ia  se  m o d ifie z , com o se  | 
in d ica  a  con tin u ac iô n , p o r  m ed io  de la  a p lic a c iô n  de p o rc e n ta je s  - 
d e s tin a d o s  a te n e r  en cu e n ta  la  v a r ia c iô n  de lo s  m e d io s  de p ro d ic -  
c iôn  de la  e m p re s a , la  ev o lu c iô n  de lo s  in c re m e n to s  m e d io s  de p ro  
d u c tiv id ad  y la  ev o luc iôn  p ré v is ib le  de lo s  p re c io s .
a) P a r a  te n e r  en cu en ta  la  v a r ia c iô n  de lo s  m ed io s  de p ro d u c­
ciôn  de la  e m p r e s a ,  e l m a rg e n  de  r e f e r e n c ia  se  m o d if ic a râ , en  
m a s  o en  m e n o s , p o r a p lic a c iô n  d e l p o rc e n ta je  de fin id o  en  e l a r t i ­
cu le  10 s ig u ie n te .
b) P a r a  te n e r  en cu en ta  la  ev o lu c iô n  p ré v is ib le  de lo s  in c te -  
m en to s  m e d io s  de  p ro d u c tiv id a d , el m a rg e n  ob ten ido  p o r ap licac iôn  
d e l a p a r ta d o  a) a n te r io r  se  in c r e m e n ta r â  en un p o rc e n ta je  f ijad o  - -  
an u a lm e n te  p o r  la  L ey . Si lo s  in c re m e n to s  de p ro d u c tiv id a d  de  la 
e m p re s a  su p e ra n  e so s  in c re m e n to s  m e d io s , se  a p l ic a r â n  la s  d is ro - 
s ic io n e s  d e l a r t ic u lo  12.
c) P a r a  te n e r  en c u e n ta  la  e v o lu c iô n  p ré v is ib le  de  lo s  p r e c o s ,  
e l m a rg e n  ob ten ido  p o r a p lic a c iô n  d e l a p a r ta d o  b) a n te r io r  se  in-- 
c r e m e n ta r â  en  un p o rc e n ta je  f i ja d o  an u a lm e n te  po r la  L ey .
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II. E l m a rg e n  de  r e f e r e n d a  ob ten ido  p o r  a p lic a c io n  de la s  
d isp o s ic io n e s  d e l p â r r a fo  1 a n te r io r  s e r a  lleg ad o  e l caso :
a) In c rem en tad o  o red u c id o  en la  v a r ia c iô n , en  r e la c iâ n  a l 
e je r c ic io  de r e f e r e n d a ,  de la  p ro v is io n  p a ra  la  f lu c tn a d ô n  de la s  
c o t iz a d o n e s  in d u fd a  en  e l b a lan c e  de la  e m p re s a .
b) In c rem en tad o  o red u c id o  en  la  v a r ia c iô n , en  re lac .iôn  a l 
e je r c ic io  de re f e re n c ia  de  la s  p é rd id a s  r e g is t r a d a s  p o r ra z ô n  de 
lo s  c ré d i to s  d e ten tad o s  s o b re  c lie n te s ,  con  ex cep c iô n  de la s  que 
p ro v en g an  de n ég o c ie s  re la c io n a d o s  con  la  ex p o rtac iô n .
c) In c rem en tad o  en una su m a  ig u a l a l  5 p o r 100 de lo s  s a la ­
r i e s  in ie r io r e s  a l  120 p o r  100 d e l S .M .I .C .  m a s  la s  c a rg a s  a c c e -
s o r ia s  c o rre sp o n d ie n te s  a  e s te s  s a la r ie s .
d) A um entado en  la  c u an tia  de la  p é td id a  de ex p lo tac iô n  d e l 
e je r c ic io  de re f e re n c ia  Con e l  l im ite  d e l d é f ic it  f i s c a l  de e s e  e j e r ­
c ic io . S in  em b a rg o , s i  d u ra n te  e se  e je r c ic io  la  e m p re s a  ha  p r o - -  
v is to  de fondes p a ra  c ré d i to s  d udosos cuya p é rd id a  d e fin itiv a  en e l 
c u rs o  d e l e je r c ic io  de  la  e x acc iô n  pone en juego e l c o r r e c tiv e  p re  
v is to  en el a p a rta d o  b), la  p é rd id a  de ex p lo tac iô n  se  re d u c iré  en - 
e l m o n tan te  de la s  p ro v is ip n e s  c o n s t itu id a s . '
e) In c rem en tad o  en la  cu an tia  de la s  c a rg a s  f is c a le s  o p a r a ­
f is c a le s  nuevas en re la c iô n  a l e je r c ic io  de re f e re n c ia .
III. P a r a  lo s  e je r c ic io s  c e r r a d o s  en  1975, e l p o rc e n ta je  d e s -  
tin ad o  a te n e r  en cu en ta  la  ev o luc iôn  g e n e ra l p ré v is ib le  de lo s  p re  
c io s  y la  de lo s in c re m e n to s  m ed io s  de  p ro d u c tiv id ad  se  fija  en un
n ?
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14 ,3  p o r c ien to  en re la c iô n  a l e je r c ic io  p re c e d e n te  y en  un 16 - 
p o r 100 en re la c iô n  a l pen û ltim o  e je r c ic io ,
A rtic u lo  10, E l p o rc e n ta je  de  v a r ia c iô n  de  lo s  m e d io s  de - -  
p ro d u cc iô n  s e r a  igua l a  la  sum a p o n d e ra d a  de lo s  p o rc e n ta je s  le  
v a r ia c iô n  d e l em p leo  de  tr a b a jo  y de  lo s  b ie n e s  de equ ipo . L a - -  
p o n d e ra c iô n  se  a ju s ta r â  p ro p o rc io n a lm e n te  a la  im p o r ta n c ia  re la  
tiv a  de lo s  g a s to s  de p e rs o n a l y de la s  a m o tlz a c io n e s  en  e l cu rso  
d e l e je r c ic io  de la  ex acc iô n .
E l p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  del em p leo  se  o b te n d râ  co m p a ran - 
do e l n u m éro  de h o ra s  de tr a b a jo , c o r re g id o  p o r  un c o e fic ien te  de 
p o n d e rac iô n  que re f le je  la  evo luciôn  de la s  c u a lif ic a c io n e s  en U 
e m p re s a  c o n s id e ra d a , en e l e je r c ic io  de la  ex acc iô n  y en el e je r ­
c ic io  de r e f e re n c ia ,  d e te rm in a d o s  en la s  co n d ic io n es  f i ja d a s  por el 
d e c re to  p re v is to  en e l a r t ic u le  24 s ig u ie n te .
E l p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  de los b ie n e s  de equipo se  obtie- 
ne co m p aran d o  lo s  v a lo re s  b ru to s  c o n tab le s  de la s  in m o v iliz a c io --  
n es a m o r tiz a b le s  c o n s ta ta d a s  a l c i e r r e  d e l e je r c ic io  de la  exacciôn 
con  la s  que se  han  c o n s ta ta d o  a l c i e r r e  d e l e je r c ic io  de re fe re n c ia .
A rtic u lo  11. L a  ex acc iô n  se  l iq u id a râ  a l tipo  d e l 33 1 /3  por
1 0 0 .
L a s  su m as e n tre g a d a s  p o r la s  e m p re s a s  con  c a rg o  a la  ix a c -  
c iô n  le s  s e r â n  re e m b o ls a a a s  en e l m om en to  de la  s u p re s iô n  de e s ­
ta  u ltim a , una vez re a l iz a d a  por el D e c re to  m in is te r i a l  p rev is to  - 
en el a r t ic u lo  2, o en  c a so  de que no se a  re n o v ad a , p o r la  Ley - 
de F in a n z a s .
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L a s  su m a s  re e m b o lsa d a s  d e b e râ n  s e r  a fe c ta d a s ,  d u ra n te  un 
p lazo  de  d o s  a lio s , a  la  f in a n c ia c iô n  de  la s  in v e r s lo n e s  d e  la  e m ­
p re s a .
A r tic u lo  12. L a s  e m p r e s a s  pu ed en  o b te n e r  l a  ex en c io n  to ta l  
o p a r c ia l  de la  ex acc iô n  a leg an d o  que el ex c e d e n te  de m a rg e n  d e -  
te rm in a d o  en  a p lic a c iô n  de lo s  a r t ic u lo s  6 a  10 a n te r io r e s  r é s u l ta  
d ir e c ta m e n te ,  en su  to ta lid a d  o en  p a r te ,  de  c ir c u n s ta n c ia s  p a r t i -  
c u la r e s ,  de o rd e n  eco n o m ico  o ju r fd ic o , a je n a s  a  la  p ro p ia  g e s tiô n  
de la  e m p r e s a  y  que  ex c lu y en  un c o m p o rta m ie n to  in f la c io n is ta  d e  -  
la  m is m a .
L a s  d em an d a s  in te rp u e s ta s  a  e s te  e fe c to  s e r â n  o b je to  de una 
re s o lu c iô n  a d m in is tr a t iv a  to m ad a  p o r  la  C o m is iô n  de la  e x acc iô n  - 
in s ti tu id a  en  el a r t ic u lo  13 s ig u ie n te . L a  C o m is iô n  puede ig u a lm en  
te  o to rg a r  a p la z a m ie n to s  de pago a i c i r c u n s ta n c ia s  ex c e p c io n a le s  lo 
ju s ti f ic a n .
L a  C o m is iô n  de la  e x acc iô n  n o tif ic a râ  a  lo s  a g e n te s  de la  A d- 
m in is tr a c iô n  f is c a l  co m p é ten te ;
19. L a  in te rp o s ic iô n  p o r  una e m p re s a  d e l r e c u r s o  de e x e n - -  
c iôn  to ta l  o p a rc ia l .
29, L a s  d e c is io n e s  que b aya  tom ado  p a ra  o to r g a r  e sa  e x e n ­
cion .
39. L a s  d e c is io n e s  que h u b ie re  tom ado  p a ra  o to rg a r  a p la z a ­
m ie n to s  de pago .
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L a  n o tif ic ac iô n  tie n e  p o r e fec to  e l su s p e n d e r  lo s  p lazo s  de 
lo s  p ro c e d im ie n to s  c o n tr a  la  e m p re s a  e s ta b le c id o s  en la s  d is p o s i ­
c io n es  d e l a r t ic u lo  16.
A rtic u lo  13. Se c r é a ,  d ep en d ien te  d e l M in is tro  de E co n o m ie  
y  F in a n z a s , una C o m isiô n  de la  E xacc iô n . E s ta  C o m isiô n  s e r a  - -  
p r e s id ic a  p o r  un m a g is t ra d o  de la s  ra m a s  a d m in is tr a t iv a  o jud ic ia l, - 
en a c tiv e  o r e t i r a d o ,  nom bradc p o r D e c re to .
L a s  d e c is io n e s  de la  C om isiôn  se  to m a râ n  p o r  se c c io n e s  o -  | 
p o r g ru p o s  de s e c c io n e s . C ada una de la s  se c c io n e s  e s ta r â  c o m - -  
p u es ta  p o r  un m a g is tra d o  a d m in is tra t iv o  o ju d ic ia l y un m ie m b ro  - 
del T r ib u n a l de C o m erc io , en  ac tiv o  o r e t i r a d o ,  dos re p r é s e n ta n te s  
de la  Ad m in is tr a c iô n  y dos m ie m b ro s  d es ig n ad o s  a  p ro p u e s ta  de  - -  
la s  C â m a ra s  de C o m erc io  y de In d u s tr ia  y de la s  o rg a n iz a c io n e s  - 
r e p r e s e n ta t iv a s  de la s  d iv e r s a s  c a te g o r ie s  de e m p re s a s  que e n tr a n  
en el cam po  de a p lic a c iô n  de la  p ré s e n te  L ey .
L a s  se c c io n e s  y lo s  g rupos de se c c io n e s  e s ta r â n  p re s id id a s  - 
p o r uno de lo s  m a g is tra d o s  m ie m b ro s  o p o r e l p ré s id e n te  de la  
C o m isiôn . E l p ré s id e n te  te n d ra  voto de ca lid ad .
L o s  m ie m b ro s  de la  C o m isiôn , sa lvo  el p re s id e n ts ,  s e r â n  
d es ig n ad o s  p o r D e c re to  m in is te r ia l .
L a s  p e tic io n e s  y r e c u r s o s  d e b e râ n  e le v a r s e  a  la  C o m isiô n  - -  
d en tro  de los dos m e s e s  que s iguen  a l c ie r r e  d e l e je r c ic io  de la  - 
e x acc iô n .
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L a  C o m isiô n  d e b e râ  p ro n u n c ia r s e  en  e l  te r m in e  de dos m e ­
s e s  a  p a r t i r  de la  so l ic i tu d , y  s i  no  lo  h ic ie r a ,  e l d em an d a n te  — 
queda ob lig ad o  s in  p e n a lid a d , h a s  ta  e l m o m en to  en que r e c a ig a  la  
re s o lu c iô n , a  la  e n tre g a  d e  la  e x a c c iô n  y  de  la s  c a n tid a d e s  a  cuen  
ta  p r e v i s ta s  en  e l a r t ic u lo  15 y e x ig ib le s  con  p o s te r io r id a d  a  la  - -  
p re s e n ta c iô n  d e l r e c u r s o .
No o b s ta n te , la s  s o c ie d a d e s  te n d râ n  la  p o s ib il id a d  de e x ig ir  
la  in te r v e n c iô n  de la  C o m isiô n  una v ez  t r a n s c u r r id o  e l p la z o  de 
lo s  dos m e s e s  s ig u ie n te s  a l  c i e r r e  d e l e je r c ic io  de  la  e x a c c iô n , y  
en  e s te  c a s o  no q u e d a râ n  o b lig ad as  a l  pago de la  e x a c c iô n  y  de la s  
c a n tid a d e s  a  cu e n ta .
L a  re s o lu c iô n  d e b e râ  s e r  m o tiv a d a .
L o s  m ie m b ro s  de  la  C o m isiô n  e s tâ n  o b lig ad o s a l  s e c r e to  p ro -  
fe s io n a l b a jo  la s  p e n a s  p ro m u lg a d a s  en  e l a r t ic u lo  378 d e l C ôdigo -  
P e n a l. L o s  a g e n te s  de la  A d m in is tra c iô n  f i s c a l  no pueden  o p o n e r el 
s e c r e to  p ro fe s io n a l a la s  p e tic io n e s  de in fo rm e s  que em an en  del 
p ré s id e n te .  ^
S E  C C 1 O N III 
P a g o  de la  ex acc iô n . C an tid ad es  a  c u e n ta .
A rtic u lo  14. I. L a s  e m p re s a s  liq u id a râ n  la  ex acc iô n  y la  in -  
g r e s a râ n  en la  o fic in a  de re c a u d a c iô n  de im p u e s to s  de  que d e p e n - -  
dan .
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L a  ex acc iô n  se  llq u id a râ  a n te s  d e l f in a l d e l c u a r to  m e s  p o s ­
t e r io r  a l c i e r r e  de cad a  e je r c ic io .
II . T odo  d eu d o r de la  e x a c c iô n  e s ta  o b ligado  a  e n v ia r  a  la  - 
o fic in a  de re c a u d a c iô n  de im p u e s to s ,  en  e l p lazo  p re v is to  p a r a  la  
liq u id ac iô n  de la  ex acc iô n , una d e c la ra c iô n ,  fo rm u la d a  en im p re s o  
c o n fo rm e  a l  m o d e lo  f i ja  do p o r  e l M in is te r io  de  E co n o m ia  y F in a n -
A rtic u lo  15. I. L a s  e m p r e s a s  d e u d o ra s  de la  e x a c c iô n  e s tâ n  ‘ 
o b lig ad as  a l  pago de la s  c a n tid a d e s  a c u e n ta  e x ig ib le s  a l f in a l de -  ' 
cada  t r im e s t r e  c iv il.
L o s pagos d e b e râ n  s e r  e fe c tu a d o s  en  e l m e s  s ig u ie n te  a l  de 
la  f in a liz a c iô n  d e l t r im e s t r e .
II. P a r a  e l pago de e s ta s  c a n tid a d e s  a cu en ta  la s  e m p r e s a s  
pueden  r e f e r i r s e ,  b ien  a la  e x a c c iô n  con c a rg o  a l e je r c ic io ,  b ien , 
s i  lo  d e se a n , a la  ex acc iô n  ccn  c a rg o  a l e je r c ic io  a n te r io r .  L a s  - 
c an tid ad es  a cu en ta  se  f lja n  p o r  a p lic a c iô n  de lo s  tip o  s s ig u ie n te s  
a  la  ex acc iô n  que s i rv e  de b a se  p a ra  e l câ lcu lo ;
10 p o r 100 en lo  que c o n c ie rn e  a la  p r im e r a  can tid ad  a  cudn 
ta  d e l e je r c ic io .
15 p o r 100 en  lo  que c o n c ie rn e  a  la  segunda c a n tid a d  a c u en ­
ta .
25 p o r 100 en  lo  que c o n c ie rn e  a  la  t e r c e r a  c a n tid a d  a c u e n ­
ta .
5 2 2 .
30 p o r  100 en lo  que c o n c ie rn e  a  la  c u a r ta  can tid ad  a  cu en ­
ta .
E n e l c a so  en que e l e je r c ic io  ten g a  una d u ra c io n  s u p e r io r  a 
doce  m e s e s ,  la  cu an tia  to ta l  de la s  c a n tid a d e s  a cu en ta  e n tre g a d a s  
d e sp u e s  de la  c u a r ta  s e r a  ig u a l a l 20 p o r  100 de la  ex acc iô n  que - 
s i rv e  de  b a se  p a ra  e l c a lc u lo . E s ta s  c a n tid a d e s  a  cu en ta  su p lem en  
t a r i a s  tie n e n  to  das la  m ism a  c u en tia .
L a  p r im e r a  e n tre g a  d é te rm in a  râ  la  opciôn  p o r uno u o tro  de 
e so s  m o d es  de câ lc u lo  p a r a  to d a  la  d u ra c iô n  de l e je r c ic io  de la  - 
ex acc iô n ; e s a  opciôn  s e r â ,  sa lv o  d en u n c ia  p o r  p a r te  d e l su jeo , r e ­
novada en  cad a  e je r c ic io  tâ c i ta m e n te .
E n el m om ento  de la  liq u id ac iô n  d e fin itiv a  de la  exacciôn , la s  
c an tid ad es  a  cu en ta  o f r a c c io n e s  de e lla s  no e n tre g a d a s  en  la s  f e -  
chas p r e v is ta s  s e r â n  ob je to  de un re c a r g o  del 15 p o r  100.
III. P a r a  lo s  e je r c ic io s  a b ie r to s  e l 1 de e n e ro  de 1975 o en 
c u rs o  en  e sa  fech a , la s  e m p r e s a s  que d e se e n  e je r c e r  la  opciôn  p rg  
v is  ta  en e l p r im e r  ap a rtad o , del p â r r a fo  II p ro c é d é  râ n  a  la  liq u id a ­
ciôn  de la  ex acc iô n  que h u b ie ra  sido  e x ig ib le , en la s  con d ic io n es - 
p r e v is ta s  en  lo s  a r t ic u lo s  5 a l  11, s i  la  ex acc iô n  h u b ie ra  sido  apU 
cab le  con c a rg o  a lo s  e je r c ic io s  a b ie r to s  e l 1 de e n e ro  de  1974 o 
en c u rs o  en e sa  fech a . P a r a  e l câ lcu lo  de e s ta  exacc iô n , e l p o rc e n  
ta je  p re v is to  en e l a r t ic u lo  9, p â r r a fo  III, s e r â  e l 16 p o r 100.
IV . E n e l m om ento  de  la  liq u id ac iô n  d e fin itiv a  de la  exacciôn , 
lo s  ex ced en te  s  ev en tu a lm en te  e n tre g a d o s  s - r â n  re s ti tu id o s  a  la  em ­
p re s a .
r^ r
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V. L a s  c an tid ad es  a cu en ta  pueden  s e r  re d u c id a s  o s u p r im i-  
das p o r d e c is io n  d e l M in is tro  de E conom ia  y F in a n z a s  en funcion  
de la  co y u n tu ra l y de la  s l tu a c iô n  de t e s o r e r i a  de l a s  e m p r e s a s .
S .E  C C I O N IV
P ro c e d im ie n to .
A rtic u lo  16. A r é s e r v a  de la s  d is p o s ic io n e s  de los a r t ic u lo s  
6 a l 10 y 12 a l 15, la  ex acc iô n  se  e s ta b le c e r â  y r e c a u d a râ  de la  
m ism a  fo rm a  que en lo s  im p u e s to s  so b re  e l vo lum en  de v e n ta s  y 
con la s  san c io n es  a p lic a b le s  a lo s  m is m o s . L a s  re c la m a c io n e s  s e ­
râ n  p ré s e n ta d a s ,  in s tru id a s  y ju zg ad a s  com o en  e s to s  t r ib u te s .
A rtic u lo  17. L a  A d m in is tra c iô n  p o d rà  a s e g u r a r s e  de la  c o n --  
fo rm id a d  m a te r ia l  de la  d e c la ra c iô n  p re v is ta  en el a r t ic u lo  14 m e - 
d ian te  e l exam en  de la  co n tab ilid ad  de la  e m p re s a . E s ta  no puede 
p re v a le r s e  de e se  c o n tro l p a ra  o p o n e rse  a  una v e r if ic a c iô n  u l te r io r  
de su  co n tab ilid ad  invocando la s  d is p o s ic io n e s  d e l a r t ic u lo  1469, B), 
d e l C ôdigo G e n e ra l de Im p u e s to s .
S E  C C I O N V
D isp o s ic io n e s  d iv e r s a s .
A rtic u lo  18. A r é s e r v a  de la s  d isp o s ic io n e s  d e l a r t ic u lo  2o, -  
la s  e m p re s a s  n u ev as son su je to s  p a s iv o s  de la  ex acc iô n  a p a r t i r  del 
fina l d e l doceavo  m es  p o s te r io r  a l del co m ien zo  de su  ac tiv id a d .
524 .
A rtic u lo  19. E n c a so  de  c e s iâ n  o d e  s u p re s iô n  de la  a c t iv i­
d ad  de la  e m p re s a , la  e x a c c iô n  s e r â  in m e ù ia ta m e n te  e x ig ib le .
A rtic u lo  20. I . E n c a s o  de c e s iô n  p a r c ia l  d e  la  e m p r e s a ,  fu ­
s io n , e s c is iô n  o a p o r ta c iô n  p a r c i a l  d e l a c tiv o , la  o la s  e m p r e s a s  
c e s io n a r ia s  o b e n e f ic ia r ia s  d e  la s  a p o r ta c io n e s  so n  su je to s  p a s i - -  
vos de la  e x acc iô n  en  la s  co n d ic io n es  p r e v i s ta s  en  e l  a r t ic u lo  4 - 
d s s d e  e l p r im e r  e je r c ic io  c e r r a d o  d e sp u é s  de la  t r a n s f e r e n c ia .  Sin 
e m b a rg o , p a ra  e s te  e je r c ic io ,  la  ex a c c iô n  le s  e s  a p lic a b le  in c lu se  
s i su  v o lum en  de v e n ta s  an u a l o su s  e fe c tiv o s  son  in f e r io r e s  a  lo s  
l im i te s  p re v is to s  en  e l m is m o  a r t ic u lo ,  cuando  en  e l c u r s o  d e l u l ­
tim o  e je r c ic io  c e r r a d o  a n te s  de la  t r a n s f e r e n c ia  una o v a r ia s  de - 
la s  e m p re s a s  c e d e n te s  o a p o r ta n te s  s u p e r a s e n  lo s  l im i te s  de c i f r a  
de n é g o c ie s  o de  e fe c tiv o s  p r e v is to s  en  e s e  a r t ic u lo .
II. E n lo s  c a s o s  c o n s id e ra d o s  en  e l p â r r a fo  I, p a ra  el câ lcu lc  
d e l p o rc e n ta je  de v a r ia c iô n  de lo s  b ie n e s  de equipo  que s i rv e  p a ra  
c o r r e g i r  e l m a rg e n  d e l p r im e r  e je r c ic io  c e r r a d o  t r a s  la  o p e ra c iô n , 
la s  in m o v iliz a c io n e s  que hayan  sid o  o b je to  de la  c e s iô n  o de la  - -  
a p o r ta c iô n  s e r â n  re te n id a s  p o r  e l v a lo r  b ru to  que te n la n  a n te s  de 
su  t r a n s f e r e n c ia .
III. Cuando la  e m p re s a  c e s io n a r ia  o b e n e f ic ia r ia  de la s  a p o r ­
ta c io n e s  no tie n e  m a rg e n  de  r e f e r e n c ia  en  e l se n tid o  d e l a r t ic u lo  5 
el m a rg e n  de r e f e r e n c ia  u tiliz ad o  p a ra  la  b a s e  de la  ex acc iô n  con  
c a rg o  a l  p r im e r  e je r c ic io  de la  ex a c c iô n  s e r â  ig u a l a l  m a rg e n  o a 
la  su m a  de lo s  m à rg e n e s , c o rr e s p o n d ie n te s  a  la s  a c tiv id a d e s  c e d i-  
d a s  o a p o r ta d a s ,  de la s  e m p re s a s  que hay an  p a r tic ip a d o  en  l a  o p e -
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ra c iô n . Cada uno de eao s  m à rg e n e s  s e r â  ev a lu ad o  a  p r c r r a t a  d e l 
v a lo r  b ru to  co n tab le  de lo s  a c tiv e s  a m o r t iz a b le s  c ed id o s  o a p o r ta -  
dos en re la c iô n  a l con jun to  de lo s  a c tiv e s  a m o r t iz a b le s  e x is ta n te s  
a n te s  de la  o p e ra c iô n .
En e s te  c a so  el p o rc e n ta je  d e  v a r ia c iô n  d e l vo lum en  d e l e m ­
p leo  se  c a lc u la râ  p o r  r e f e r e n c ia  a  la s  h o ra s  de  t r a b a jo  r e a l iz a d a s  
en cad a  e m p re s a  que haya  in te rv e n id o  en la  o p e ra c iô n  a p r o r r a t a  - 
d e l v a lo r  b ru to  co n tab le  de lo s  a c tiv e s  a m o r t iz a b le s  c ed id o s  o apo£  
tados en  re la c iô n  con e l con jun to  d e  lo s  a c tiv o s  b ru to s  a m o r t iz a b le s  
e x is ta n te s  an te s  de la  o p e ra c iô n .
A rtic u lo  21. La ex acc iô n  no se  a d m i t i r i  e n tre  lo s  g a s to s  de- 
d u c ib le s  p a ra  la  liq u id a c iô n  d e l im p u e s to  de so c ie d a d e s  o d e l im - -  
p u e s to  so b re  la  re n ta .
A rtic u lo  22. L a  A d m in is tra c iô n  e n c a rg a d a  de la  re c a u d a c iô n  
de la  e x acc iô n  c o m u n ic a râ  a l ô rg a n o  de la  A d m in is tra c iô n  e n c a rg a -  
do de la  re g la m e n ta c iô n  y d e l c o n tro l de p re c io s  la  cu an tia  d e  la  
ex a c c iô n  adeudada  p o r la s  e m p r e s a s .
A rtic u lo  23. I. Un in fo rm e  p re s e n ta d o  p o r  el G ob ierno  a n te s  
d e l 1 de o c tu b re  de 1975 d a râ  cu en ta  de la  a p lic a c iô n  de la  e x a c - -  
c iô n  co y u n tu ra l y de la  a c tiv id a d  de la  C o m isiô n  de la  ex acc iô n  en 
e l c u rs o  de lo s  dos p r im e ro s  t r im e s t r e s .
II. E l G ob ierno  p r e s e n ta r â ,  a n te s  del 1 de o c tu b re  de 1976,
un in fo rm e  so b re  la s  co n d ic io n es  d e  a p lic a c iô n  de la  e x a c c iô n  c o - -
y u n tu ra l en 1975 que r e c a e r â  e sp e c ia lm e n te  s o b re  e l n u m éro  y el -
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re p a r te ,  p o r  d im en s io n es  y  r a m a s ,  de la s  e m p re s a s  su je ts  s y  -  - 
so b re  la  c u an tia  de la s  su m a s  d eb id a s  y  re c a u d a d a s , a s i  com o de 
cad a  una de la s  c an tid ad es  a  cu en ta  e n tre g a d a s . E s te  in fo rm e  i r a
acom pafiado  de una r s s e f ia  s o b re  la  a c tiv id a d  de la  C om isiôn  de la
exacc iôn .
A r tic u lo  24. L a s  co n d ic io n es de  a p lic a c iô n  de la  p ré s e n te  L ey  
se  f i ja râ n  p o r  D e c re to  d e l C onsejo  de  E s ta d o .
L a  p ré s e n te  L ey  se  e je c u ta râ  com o L ey  d e l E s ta d o .
D ado en  P a r i s  e l 30 de d ic ie m b re  de 1974.
!
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R ESU M EN  Y P R IN C IP A L E S  CONCLUSIONES
L a  lu c h a  c o n tr a  la s  a l s a s  de  lo s  p re c io s  e s  uno d e  lo s  e le -  
m e n to s  p r io r i t a r i o s  de l a  p o li t ic s  e c o n o m ic s  de lo s  p a is e s  in d u s tr ia  
liz a d o s  en  la s  c i r c u n s ta n c ia s  p r é s e n te s ,  p a r t ic u la rm e n te  s i  e x i s t e - 
de hech o  la  co n tin u a  a m e n a z a  de i r s e  p ro d u c ien d o  en  afios v e n id e ro s , 
su c e s iv a s  y  p a u la t in a s  su b id a s  en  lo s  p re c io s  de lo s  p ro d u c to s  e n e r -  
g é tico s  ta n  in d is p e n s a b le s  p a r a  e l d e s a r r o l lo  in d u s tr ia l .
E n tr e  la s  c a u s a s  que han  conducido  a l p ro c e s o  a c tu a l, se  
e n c u e n tra n  la s  c o n tin u a s  a n tic ip a c io n e s  que p ro d u c e n  la s  p ro p ia s  
e m p r e s a s a n te  la s  p e r s i s t a n te s  e x p e c ta tiv e s  de c o s te s  c r e c ie n te s  - 
que se  e s tâ n  dando con  In u s ita d a  r e i te r a c iô n ,  tan to  en  lo  que c o n c ie ^  
ne a  m a te r i a s  p r im a s  com o  a  r e t r ib u c io n e s  s a l a r i a le s ,  lo que p o s i-  
b i l i ta  una a c tu a c iô n  e sp é c u la tiv e  de lo s  d is t in to s  e n te s  p ro d u c tiv e s  - 
que ju eg an  s in  e s c rû p u lo s  ( r e n te  a  la  e s c a s a  in lo rm a c iô n  que t ie n e  - 
e l c o n su m id o r en s i tu a c io n e s  in f la c io n is ta s  a l  d e s c o n o c e r  que s u b i­
d a s  re sp o n d e n  r e a lm  en te  a  in c re m e n to s  r e a l e s  del c o s te  y  c u â le s  — 
re sp o n d e n  a  un c o m p o r ta m ie n to  e sp e c u la tiv o  d e l e m p r e s a r io .  E s  de 
c i r ,  s e  t r a t a  de d ilu c id a r  que in c re m e n to s  de  p re c io s  re sp o n d e n  a  - 
una t r a s la c iâ n  ju s ti f ic a d a  d e l c o s te  en  co n cep to  de e n c a re c im ie n to s  
p o r  lo s  p r e c io s  de  la  e n e rg îa  y  m a te r i a s  p r im a s ,  de  a q u e llo s  o tro s  
que r e s u l ta n  in ju s t if ic a d o s  p e ro  que re a l iz a n  la s  e m p r e s a s  an te  la  - 
ig n o ra n c ia  que m u e s tr a  el co n su m id o r p a ra  d is t in g u ir  a m b o s  su p u e^  
to s .
En b a se  a e s ta s  c o n s id e ra c io n e s , que re sp o n d e n  a  un en fo - 
que d is tin to  d e l p ro c e s o  in f la c io n is ta  que p a d e c e m o s  en  re la c iô n  a -
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te o r ia s  a n te r io r e s ,  se  sigue  que la s  m e d id a s  e c o n o m ic a s  que m o s -  
tra b a n  su  ap titu d  en s itu a c io n e s  p r e t e r i t a s ,  no han  re s u lta d o  s e r  to -  
do lo e f ic a c e s  que se  p re te n d ia  en  la s  c ir c u n s ta n c ia s  a c tu a le s ,  a l  - -  
m en o s  en el g rad o  que e r a  de d e s e a r ,  p o r  lo  que ha  hab ido  que b u s -  
c a r  nuevoB m ed io s  que in c id ie se n , c o n c re ta m e n te , s o b re  la s  n uevas 
fu en te s  del p ro c e s o  in f la c io n is ta  a c tu a l, y s iendo  e l m é c a n ism e  d e s- 
c r i to  el p r in c ip a l co n fo rm ad o r de la  d in a m ic a  seg u id a  p o r  la  in f la — 
cion, se  ha p re te n d id o  v e r  en la  e m p re s a  y en  su  c o m p o r ta m ie n to - 
el p r in c ip a l a r t i f ic e  de la  sub ida v e r t ig in o s a  e x p é r im e n ta  da p o r lo s  
p re c io s  en el u ltim o  lu s tro .
E s te  ha sido  e l re s u lta d o  a que nos han  conducido lo s  p rim ^  
ro s  c a p itu lo s  de e s te  tra b a jo  t r a s  c o n s ta ta i  la  in v a lid ez  de la s  te o - -  
r i a s  in f la c io n is ta s  a n te r io r e s  p a r a  e x p lic a r  la  s i tu a c io n  su rg id a  a -• 
p r in c ip io s  de la  p r e s e n te  década y la  in c a p a c id a d  de la s  p o li t ic a s  — 
eco n o m icas  t r a d ic io n a le s  p a ra  b u s c a r  s a l id a  a la  c r i s i s .
E s to s  m ism o s  re s u lta d o s  han  s id o  c o n s ta ta d o s  p a r a  e l c a s t  
de F ra n c ia ,  lo que ha  su p u esto  e l d iseflo  de un in s tru m e n to  nuevo -• 
que a c tu a se  d ire c ta m e n te  so b re  la s  d is t in ta s  e m p r e s a s  a l  ob je to  de 
a d e c u a r  un co m p o rtam ien to  m a s  a c o rd e  con lo s  fin e s  e s ta b il iz a d o - -  
r e s  que p e rs ig u e n  la s  a u to r id a d e s . A s i  p u e s , la  id ea  de la  ta s a  co -- 
y u n tu ra l su rg e  com o m ed ida  que, ac tuando  so b re  la s  p ro p ia s  em pre 
s a s ,  la s  m o tive  a im p e d ir  que t r a s la d e n  g e n e ro sa m e n te  a lo s  p re c i ts  
a q u e llo s  in c re m e n to s  de co s te  que r e s u l te n  in ju s tif ic ad o s  d e sd e  un • 
punto de v is ta  econom ico , a l ob je to  de a c tu a r  d ire c ta m e n te  so b re  - 
e l nucleo  c e n tr a l  d e l m e c a n ism o  g e n e ra d o r  de  la  in f lac io n  a c tu a l.
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P a r t ie n d o  de e s ta s  p re te n s io n e s ,  h e tn o s  in te n ta d o  d is e f ia r  
un nuevo in s tru m e n to  que  p u d ie r a  s e r  u ti l  p a r a  ta l  f in a lid a d , p a r a  lo  
c u a l, ha  sido  p r é c i s e  a b o rd a r  e l e s tu d io  d e  una s e r i e  de p ro b lè m e s  
que se  h an  m o s tra d o  ir r é c o n c i l ia b le s  a v e c e s  d e sd e  una p e r s p e c tiv e  
te o r ic a  y p ra g m â tic a  y que han  sid o  e x p u esto s  con d e ta lle  a lo  la rg o  
d e l p ré s e n té  tr a b a jo .
A s i p u e s , y a l o b je to  de  é v i ta r  de  a lg u n a  fo rm a  que la  d in â -  
m ic a  in f la c io n is ta  se  m a n te n g a  a t r a v é s  d e l fu n c io n am ien to  d e l m e c a  
n ism o  d e s c r i to ,  se  ha  h ech o  p r e c i s e  c o n tr ô le r  la  ev o lu c iô n  e x p e r i— 
m e n ta d a  p o r  lo s  d is t in to s  c o m p o n en te s  d e l c o s te  o v a lo r  afiad ido  e c o ­
nom ico  de la s  e m p r e s a s  p a ra  é v ita  r  c o m p o r ta m ie n to s  in d e s e a b le s  in  
f la c io n is ta s .  S in em b a rg o , im p o r ta  r e s a l t a r  que p a r a  no c a e r  en  el 
p e lig ro  que su p o n d r ia  b lo q u es  r  todo c re c im ie n to  de m a rg e n  o v a lo r  
afiadido eco n o m ico  de una m a n e r a  u n ifo rm e  p a ra  to d a  s la s  e m p r e s a s ,  
y que r e s u l ta r ia  in ju s te  d ad a  la  in f in i ta  v a r ie d a d  de s i tu a c io n e s  en  - -  
que se  e n c u e n tra  c a d a  una de e l la s ,  s e  ha  p re f e r id o  e v i ta r  la  c o n fe c - 
c iô n  de un in s tru m e n to  d e m a s ia d o  g e n e ra lia a d o  p a ra  lu c h a r  c o n tr a  -  
la  in f la c iô n  y p o r  e l  c o n tr a r io ,  se  ha  p re f e r id o  un m e c a n ism o  m â s  -  
s e le c tiv o  com o e s  la  ta s a  c o y u n tu ra l.
E s te  in s tru m e n to  e s  un  m e d io  nuevo , no so lo  en  F r a n c ia ,  -  
s in o  en todo e l  âm b ito  de  la s  eco n o m ia  s l ib é r a le s  y en  e l que cab e  -  
r e s a l t a r  com o p r in c ip a le s  e le m e n to s  que lo  co n fig u ran t
19) P o r  lo  que r e s p e c ta  a  su  cam p o  de a p lic a c iô n , no s e  h a -  
c e  e x te n s iv e  a  to d a  s la s  e m p r e s a s  c u a lq u ie ra  que s e a  su  d im en slô n ,-  
s ino  que se  a p lic a  a a q u é lla s  que d esem p efian  un p a p e l m â s  a c tiv o  en
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e l m e c a n ism o  in f la c io n is ta  d e s c r i to .  P a r a  e llo , se  han  p re fe r id o  - -  
e le g l r  com o c r i te r io s  d e lim ita d o re s  el vo lum en  de v e n ta s  y e l num e 
ro  de tr a b a ja d o re s .
29) C o n ce rn ie n te  a l m e c a n ism o  de  la  ta s a ,  h em o s llegado  a 
la  co n c lu s io n  de que la  ta s a  co y u n tu ra l se a p lic a  a lo s  c re c im ie n to s  
de m a rg e n  de una e m p re s a  h ab idos en e l c u rs o  de dos e je r c ic io s  su- 
c e s iv o s . E s to s  m à rg e n e s  o v a lo re s  aR adidos eco n o m ico s  se  ca l cul an 
a  t r a v é s  de lo s  docum en tos c o n tab le s  de la  e m p re s a , y  m â s  c o n c re ­
tam en te  m ed ian te  la  d ife re n c ia  e n tre  la s  v e n ta s  y lo s  c re c im ie n to s  - 
de s to c k s , p o r  una p a r te ,  y la s  c o m p ra s  de b ien es  y s e rv ic io s  y  la s  
d ism in u c io n es  de s to c k s , p o r o tr a .
E l c re c im ie n to  de m a rg e n  que tien e  lu g a r  de un e je rc ic io  a 
o tro  es el so m e tid o  a  la  ta s a  c o y u n tu ra l, p re v io  a ju s te  de t r è s  co>- 
r r e c t iv o s  p ro p io s  de cada  e m p re s a  y un c o r r e c t iv e  g en e ra l.
39) L o s c o r r e c tiv o s  p a r t ic u la r e s  que cada e m p re s a  debe 
a p l ic a r  a l  e x c e so  de m a rg e n  'o n :
a) E l c o rre sp o n d ie n te  a l  em pleo  c o n s is te n te  en  la  p o s ib il i­
dad que tie n e  la  unidad p ro d u c tiv e  de a u m e n ta r  su  m a rg e n  de re fe re n  
c ia  s i  ha aum en tado  e l n u m éro  de tr a b a ja d o r e s  o el n u m éro  de h o ra s  
de t r a b a jo  e fec tu ad as  p o r lo s  tr a b a ja d o r e s .
E s te  a ju s te  puede h a c e r s e ,  o b ien  in c re m e n ta n d o  e l m a rg e n  
de re f e re n c ia  en e s te  p o rc e n ta je , o b ien  d ism in u y en d o  e l e x ce so  de - 
m a rg e n .
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b) E l c o r r e c t iv e  c o r r e sp o n d ie n te  a  la s  in v e r s io n e s ,  t ie n e  - 
e l  m ism o  s ig n ific a d o  que e l  a n te r io r  y c o n s is te  en  e l a ju s te  que p u e ­
de p r a c t i c a r  la  e m p re s a  en  su  m a rg e n  de r e f e re n c ia  o en e l e x ceso  - 
de  m a rg e n  p o r  e l c re c im ie n to  de  c a p ita l  ex p e rim e n ta d o  en  e l  c u rs o  -  
de  un p é r io d e  a o tro .
c) Y en  t e r c e r  lu g a r ,  nos en c o n tra b a m o s  con  e l a ju s te  c o - -  
r r e s p o n d ie n te  a la s  e x p o r ta c io n e s  y  que h a lla b a  su  ju s ti f ic a c iô n  en - 
la  d is c r im in a c iô n  a  que s e  v e rfa n  so m e tid a s  la s  e m p r e s a s  n a c io n a - -  
le s  en re la c iô n  a  la s  e x tr a n je r a s  a l e s ta r  su je ta s  a una m ed id a  que - 
a q u é lla s  no lo  e s ta r f a n .  P a r a  e v i ta r  é s to , se  ra zo n ô  la  con v en ien c ia  
de e x c lu ir  d e l m a rg e n  lo s  c re c im ie n to s  de  v a lo r  a&adido econom ico  
c o r r e sp o n d ie n te  a  a q u e lla  p a r te  de la s  v en ta s  que se  ded icab an  a la  
e x p o rta c iô n .
49) Ju n to  a  e s to s  c o r r e c t iv o s  p a r t ic u la r e s ,  la s  e m p re s a s  - 
p o d rfa n  a s im is m o  p r a c t i c a r  o tro  tipo  de a ju s te  de c a r â c t e r  g e n e ra l 
que tu v ie se  en cu en ta  un doble a sp e c to :
a) C o r r e g i r  el m a rg e n  e m p r e s a r ia l  de la  sub ida  de p re c io s  
que e x p e r im e n ta n  lo s  b ie n e s  y s e rv ic io s  de un ado  a  o tro  y  que n ece  
s a r ia m e n te  tie n e n  que  a c e p ta r  cuando  lo s  u ti liz a n  com o in p u ts  p r o - -  
d u c tiv o s , y
b) C o r r e g i r  el m a rg e n  en  la  p ro p o rc iô n  c o rre sp o n d ie n te  a 
la s  g an an c ia s  m é d ia s  de p ro d u c tiv id a d  a n iv e l m a c ro e c o n â m ic o , - -  
p u es to  que s i  no s e  p r a c t ic a s e  e s te  a ju s te  la s  e m p re s a s  v e r ia n  c o ­
m o  quedaban  so m e tid o s  a  la  e x a c c iô n  su s  < ic re m e n to s  de p ro d u c ti­
v idad . E sto  s ig n if ic a b a  que  a q u é lla s  e m p re s a s  que o b tu v ie se n  ganan ­
c ia s  de p ro d u c tiv id a d  s u p e r io r e s  a  la  m e d ia  n ac io n a l s i  no q u e r ia n  -
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v e r  p e n a liz a d o s  su s  e s fu e rz o s  p ro d u c tiv e s  te n d r ia n  que tr a d u c ir lo s  
en una b a ja  de lo s  p re c io s  a l co n su m e .
59) D esp u és  de p ra c t ic a d a s  e s ta s  d iv e r s a s  c o r r e c c io n e s ,  e l 
e x c e so  de m a rg e n  o ex ced en te  in f la c io n is ta  q u e d a ria  so m etid o  a  la  - 
ta s a  c o y u n tu ra l a  t r a v é s  de una e s c a la  p ro g re s iv a  a  fin  de p e n a liz a r  
m a s  s e v e ra m e n te  a  la s  e m p re s a s  co n fo rm e  m a y o r fu e se  su  c o m p o r­
ta m ie n to  in f la c io n is ta .
L a s  ca n tid a d e s  p ag ad as s e r ia n  e n te ra m e n te  re e m b o ls a b le s  | 
p a r a  lo s  p r im e r o s  t r a m o s  de la  ta r i f a  d ism inuyendo  e s ta  p o sib ilid ad  
h a s ta  no d e v o lv e r se  p a ra  lo s  u lt im e s  t r a m o s  de la  e s c a la  o b a re m o .
69) Un punto digno de c o n s id e ra c iô n  ha  sido a l re f e re n te  a 
la s  s i tu a c io n e s  ex cep c io n a le s  que pueden  d a r s e  an te  la  e x c e s iv a  - -  
c o m p lic a c io n  que ex ige  e l  m e c a n ism o  de a p lic a c iô n  de  l a  ta s a  c o - -  ' 
y u n tu ra l y que im p id e  e l que pue dan p re v e e r s e  todos lo s  c a so s  p a r ­
t i c u la r e s  en lo s  que una e m p re s a  puede a u m e n ta r  su  m a rg e n  ju s t i f i -  
c a d a m e n te , com o de hecho  son; e l su p u es to  en  e l que la  en tid ad  p ro  
d u c tiv a  o b tie n s  un d é fic it de e x p lo tac iô n  en  e l afio de re f e re n c ia  que 
co n d ic io n a  un e x c e so  de m a rg e n  c o n s id e ra b le  en  e l p e rio d o  p o s te r io r  
s i la  g e s tiô n  e m p r e s a r ia l  ha m e jo ra d o , o e l c a so  en e l que la s  e m - -  
p r e s a s  in f la n  su s  v a lo re s  aB adidos p o rq u e  se  ven  o b lig ad as  a p r a c t i ­
c a r  una p o li t ic a  s a l a r ia l  im p u e s ta  p o r  la s  a u to r id a d e s .
E n c ir c u n s ta n c ia s  com o la s  d e s c r i ta s ,  y  en o t r a s  an â lo g a s , 
r e s u l ta n  ju s ti f ic a d o s  lo s  in c re m e n to s  de m a rg e n  y en co n se c u e n c ia , 
se  hace  p r e c i s e  p r a c t ic a r  la  c o r r e c c iô n  o p o rtu n a . A ta l  fin , se  p r e -  
vee  la  c re a c iô n  de una C o m isiô n  que e s tu d ie  ta ie s  c a so s  y d éc id a  a l 
re s p e c te .
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O tro s  p ro b lem » »  de ig u a l o m a y o r  1. ;e r é s  h a n  sid o  c o n s i­
d e ra d o s  en  lo s  d is tin to s  cap ftu lo s  que se  ocupan  del e s tu d io  y  a n à -  
l i s i s  de  lo s  e le m e n to s  que  co n fig u ra n  e s te  nuevo in s tru m e n to , a s f  
com o de su  e s t r u c tu r a ,  a p lic a c iô n  y  a s p e c to s  c r f t ic o s  m â s  r e s e ü a -  
b le s .
E n  c u a lq u ie r  c a s o , l a  ta s a  c o y u n tu ra l se  e r ig e  en un in te n ­
te  lo a b le  y  digno d e l m a y o r  in te r é s  d e  lu c h a r  c o n tr a  la  in f la c iô n  a l  -  
m a rg e n  de  lo s  o b s tâ c u lo s  y  p ro b lè m e s  de o rd e n  a d m in is tr a t iv o  y 
p ra g m â tic o  que h a  en c o n tra d o  en  su  a p lic a c iô n  y  fu n c io n a m ie n to .
E l so lo  hech o  de  a p o r ta r  n u ev as  so lu c io n e s  a  la  nu ev a  s i - -  
tu a c iô n  c o n v u ls iv e  en que nos e n c o n tra m o s  y de r e p r e s e n ta r  una 
id e a  n u ev a  que se  afiade a l  con jun to  de  m e d id a s  de que s e  d isp o n e  - 
p a r a  c o r r e g i r  lo s  fa l lo s  que e l  p ro p io  s i s te m a  de m e rc a d o  p r é s e n ta ,  
ju s ti f ic a n  de  p o r s i  la  Im p o r ta n c ia  y  e l  in te r é s  que un in s tru m e n to  - 
com o e l d e s c r i to  debe  e n tr a f ia r  en  todo  p ro fe s io n a l de la  é c o n o m ie .
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